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يف األمني تطور مفهوم عقد احلفظ 
 ظل إزالة الكيان املادي لألوراق املالية












والقيد المركزي  اإليداعإن إزالة الكيان المادي لألوراق المالية واعتماد نظام 
والذي يعد واحدًا األمين لألوراق المالية رتب تطورًا مهمًا في مفهوم عقد الحفظ 
من الخدمات الجوهرية التي يقدمها مهنيو السوق المالي. وتهدف هذه الدراسة 
المالية كيانها المادي وتحولها من شهادات ورقية  األوراقإلى بيان آثار فقدان 
معينة بالذات إلى قيود دفترية إلكترونية متماثلة، إذ تثور عدة تساؤالت حول أثر 
ومن ثم األمين الطبيعة القانونية لألوراق المالية محل عقد الحفظ  فيهذا اإللغاء 
من األمين ى الحافظ المترتبة عل االلتزاماتتكييف هذا العقد، إضافًة إلى مضمون 
المالية، فيما إذا كانت هذه الحقوق من  األوراقناحية وطبيعة حقوق العميل مالك 
 طبيعة شخصية أو طبيعة عينية، من ناحية أخرى.
عملت الدراسة على اإلجابة على هذه التساؤالت من خالل تحليل نصوص 
قارنة المتقدمة في ستئناس بموقف القوانين المالقانون األردني ذات العالقة واال
                                                 
  م21/1/1122أجيز للنشر بتاريخ .   
  .دبي- الجامعة األمريكية في اإلمارات–المساعد  المدنيأستاذ القانون   *
 األردن. -اليرموكجامعة  – القانونكلية  - المشارك التجاريأستاذ القانون   *
 ملخص البحث:  
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هذا المجال، وتضمنت الدراسة مبحثين اثنين تناول المبحث األول منها تطور 
بينما تناول المبحث الثاني تطور آثار عقد الحفظ األمين ماهية عقد الحفظ 
 األمين.





إن اعتماااد القعاااعين ال ااناعي والتجاااري فااي الدولااة الرأساامالية ال دي ااة علاا  
الجمهااور للب اا  عاان م ااادر تموياام لمشاااريعهما المشتل ااة سااا م بشااكم كبياار فااي 
المالياة كح اد مكوناات  األوراقالمالية وأدى إل  زيادة أ مية  األوراقانتشار التعامم ب
  روات األفراد والمؤسسات عل   د سواء.
عماام الم ااار   فاايان الزدياااد أعااداد المتعااملين فااي البور ااة أ اار مباشار وكا
قباام المسات مرين علا  ساوق رأ  إدمات المالية المتش  ة، إذ ساا م وشركات الش
 اإليااادا الماااام بزياااادة أعبااااء الم اااار  والشاااركات المالياااة المعنياااة بااا دارة عملياااات 
المالياة وتساوية  األوراقلكياة والتاداوم والتاي ت عنا  بتقاديم شادمات إ ادار شاهادات م
 اذ  الجهاات وتقليام األمار أدى إلا  إ قاام  ، و ذاعمليات البيع والشراء الواردة عليها
قدرتها عل  أداء وظي تهاا مماا اساتدع  الب ا  عان وساارم أك ار جدياة ويسار ل  اظ 
 .(2)المالية وضمان  سن إدارتها األوراق
                                                 
المالية دراسة مقارنة في القانونين الم ري  األوراقعاشور عبد الجواد، دور البنك في شدمة   (2)
 .211، ص 1112دار النهضة العربية، م ر،  ،وال رنسي
 : املقدمة 
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 األوراقيجاد وسارم  دي ة في التعامم ماع  وقد اضعلعت التشريعات ال دي ة ب
المالياااة مااان شاااام إلمااااء التعامااام بالشاااهادات الورقياااة لاااىوراق المالياااة واللجاااوء إلااا  
والقيااد المركاازي لااىوراق الماليااة   اإلياادا أساالوأ أك اار مرونااة يتم اام باعتماااد نظااام 
و إلااا  المالياااة دون النظااار إلااا  فراتهاااا أ األوراقكمياااات  ماااعوذلاااك بهاااد  التعامااام 
والقياد المركازي علا  فكارة ال ياازة المركزياة  اإليادا أرقامها المتسلسلة. ويرتكاز نظاام 
ساااهلة  -م اسااابية-لاااىوراق المالياااة وت ويلهاااا مااان ال اااورة المادياااة إلااا  قياااود دفترياااة
 .(1)التداوم
والقيااد المركاازي مزايااا عدياادة أ مهااا تعبيااق نظااام التسااليم  اإلياادا وي قااق نظااام 
فضاااع عاان تافااي مشاااعر الضاايا   ،ريقااة أك اار فاعليااة ماان السااابقمقاباام الاادفع بع
والساارقة والتزوياار. أيضاااع سااا م  ااذا النظااام فااي تش اايب الن قااات المتعلقااة بعباعااة 
المالياااة وتعاااديم بياناتهاااا، كماااا ساااا م بشاااكم كبيااار بالمكاف اااة ضاااد التهااارأ  األوراق
 .(2)الضريبي إضافةع إل  مكاف ة عمليات غسيم األموام
 األوراقوالقياااد المركااازي بموجاااأ قاااانون  اإليااادا نظاااام  ت بياااتفاااي األردن، تااام 
المالية وجعم منه الجهاة  األوراق إيدا الذي أنشح مركز  1111لعام  67المالية رقم 
ياادا   الو ياادة المشت ااة والم اارب لهااا بمزاولااة أعمااام تسااجيم و  ااظ ونقاام ملكيااة واد
. وبااادأ التعامااام ال علاااي (4)تساااوية عليهااااتماااام عملياااات التقااااص والاد األوراق المالياااة و 
يدا المركزي بعد  دور تعليمات تسجيم و  اإليدا ب المالياة وتساويتها لسانة  األوراق اد
والتااي بيناات إجااراءات التعاماام بهااذا النظااام والاادور الااذي يضااعلع بااه مركااز  1114
                                                 
المركزي، انظر أشر  الضبع، تسوية عمليات  والقيداإليدا  للمزيد من الت ا يم  وم نظام   (1)
 وما يليها. 271، ص 1116البور ة، دار النهضة العربية، م ر، 
 . 247مرجع سابق، ص  ،عاشور عبد الجواد  (2)
، منشور في الجريدة الرسمية 1111لعام  67رقم  األردنيالمالية  األوراقمن قانون  66مادة   (4)
 .22/21/1111بتاريخ  7126ص  ،4761عدد 
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ة بهاذا الش اوص. إذ تلازم  اذ  التعليماات الشاركات الم ادرة لاىوراق الماليا اإليادا 
 ،الماليااة ال ااادرة ماان قبلهااا األوراقليقااوم ماان جانبااه بتسااجيم  اإلياادا التوجاه لمركااز 
تمام عملياات التقااص والتساوية الناجماة عان اد   عمليات إيداعها ونقم ملكيتها و ويتول
وتاااتم جمياااع  اااذ  العملياااات بموجاااأ قياااود إلكترونياااة مدوناااة فاااي ساااجاته.  .تاااداولها
المالياااة  األوراقى المركاااز تعتبااار شاااهادات ملكياااة المالياااة لاااد األوراق إيااادا وبمجااارد 
 .(7)الغية وت م قيود المركز م لها
الماليااة أ ااد الشاادمات الماليااة التااي يقاادمها  األوراقوتعااد شدمااة مسااك  ساااأ 
 األوراقمهنيااو السااوق المااالي المرش ااون إلااا  العماااء المساات مرين، وياانظم قاااانون 
المالية األردني والتعليمات ال ادرة بمقتضا   ذ  الشدمة ت ت مسام  شدماة ال  اظ 
الماليااة باعتبار ااا  األوراقاألمااين، بينمااا أعلااق عليهااا قااانون التجااارة األردنااي وديعااة 
وا ادة مان العملياات الم اارفية التاي تضاعلع بهاا البنااوك. وتهاد   اذ  الشدماة إلاا  
دارة   اااة باااالعماء، وتجاااد إقبااااالع مااان المسااات مرين غيااار المالياااة الشا األوراق  اااظ واد
 ن سهم إما لجهلهم أو عدم ت رغهم لذلك.حالقادرين عل  إدارة أوراقهم المالية ب
وال شك أن  اذا النظاام القيادي والناات  عان إزالاة الكياان الماادي لاىوراق المالياة 
المالياة  األوراقي مم في عياته آ اراع مهمة ستعمم  ذ  الدراسة عل  تبيانها، فت وم 
من شهادات ورقية معينة بالاذات كماا كاان ال اام فاي النظاام القاديم إلا  قياود دفترياة 
أظهار إشاكالية مهماة فاي ت دياد عبيعتهاا والقواعاد القانونياة التاي  ،إلكترونياة متما لاة
الاذي األماين وبالنتيجة رتأ  ذا اإللماء تعوراع مهماع في م هوم عقاد ال  اظ  ،ت كمها
العبيعاااة  فاااي. وت اااور عااادة تسااااؤالت  اااوم أ ااار  اااذا اإللمااااء األوراق اااذ  يااارد علااا  
مان األماين المترتباة علا  ال اافظ  االلتزامااتومضامون األماين القانونية لعقاد ال  اظ 
                                                 
يدا من تعليمات تسجيم  24، 7، 6، 2انظر المواد   (7)  المالية وتسويتها. األوراق واد
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المالياة، فيماا إذا كانات  اذ  ال قاوق مان  األوراقنا ياة وعبيعاة  قاوق العميام مالاك 
كاذلك ي اار التسااؤم  اوم أ ار عبيعاة شش اية أو عبيعاة عينياة، مان نا ياة أشارى. 
  قوق العميم في  ام إفا  ال افظ األمين. في ذا اإللماء 
وتبدو أ مية  ذ  الدراسة جلية فاي ظام  دا اة  اذا الموضاو  وافتقاار المكتباات 
العربياااة بشاااكم عاااام والمكتباااة األردنياااة بشاااكم شااااص إلااا  دراساااات متش  اااة فاااي 
  التساااؤالت السااابقة ماان شااام الموضااو . وساايعمم  ااذا الب اا  علاا  اإلجابااة علاا
ساترنا  بموقا  القاوانين المقارناة المتقدماة فاي دراسة ت ليلية للقانون األردناي ماع اال
 ،وسااتكون  ااذ  الدراسااة شاامولية ب ياا  يااتم تناولهااا فااي مب  ااين ا نااين . ااذا المجااام
بينماا يتنااوم المب ا   ،يتنااوم المب ا  األوم منهاا تعاور ما ياة عقاد ال  اظ األماين
 اني تعور آ ار عقد ال  ظ األمين. ال 
 املبحث األول
 تطور ماهية عقد احلفظ األمني
إن إزالاة الكياان الماادي لاىوراق الماليااة  مام القاانونيين علا  التسااؤم فيمااا إذا 
كااان اشت اااء الدعامااة الورقيااة لااىوراق الماليااة أ ااار ال وضاا  فااي العديااد ماان الم ااا يم 
وفاي العاقاات التاي تاربع مهنياي الساوق الماالي  ،المالياة األوراقالمساتقرة فاي قاانون 
 بعميله بشكم شاص.األمين وبالعاقة التي تربع ال افظ  ،بعمارهم بشكم عام
 ااااادار  أو  تااااا  إعات باساااااتشدام م اااااعل ات  تساااااليم ،  إن اساااااتمرار التشاااااري
االسااتشدام الماااامب لم ااعلل   اااك  يااادلم علاا  تمساااك المشاار  بمشل اااات النظاااام 
ال كوك الورقية، ولكن ي ار التساؤم  وم ما إذا كان  ناك ضارورة مل اة الشاص ب
لتميياار الم ااعل ات المسااتشدمة. فااي الواقااع، إن الم ااعل ات، والتااي مااا  ااي إال 
واجهة للم ا يم، تكون م رغة من أي قيمة  قيقية إذا لام تتارجم األفكاار التاي ت ااوم 
 التعبير عنها.
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ماة الورقياة لاىوراق المالياة يساتند إلا  م اا يم  ام إزالاة الدعا :السؤام األ م  او
ياداع ذلاك أناه إذا كاان النظاام القيادي نظامااع جد ،جديدة؟ إن التردد في اإلجابة مشارو 
 كذلك.لي  األمين ف ن نظام ال  ظ 
تحسيساع عل  ماا سابق، ال باد مان بياان أ ار إزالاة الكياان الماادي لاىوراق المالياة 
ن  يا  أعرافاه وأركاناه إضاافة إلا  ش ار اه مان مااألماين تكاوين عقاد ال  اظ  فاي
وماان  اام بيااان أ اار  ااذا النظااام  ،شااام معلااأ أوم )التعرياا  بعقااد ال  ااظ االمااين(
وعلا  تكييا   ،العبيعة القانونية لىوراق المالية م ام عقاد ال  اظ األماين فيالقيدي 
 العقد ذاته من شام معلأ  اٍن )العبيعة القانونية لعقد ال  ظ األمين(. 
 املطلب األول
 التعريف بعقد احلفظ األمني
 ي وا ادة مان الشادمات التاي تقادمها الشاركات المالياة األمين إن شدمة ال  ظ 
المالياة للعميام المسات مر بهاد    اظ  األوراقالمتش  ة والمرش ة من قبم  يراة 
دارة ماا يمتلكااه مان أوراق ماليااة. ويلجاح العمياام إلا   ااذ  الشدماة لمايااات تنظيميااة   واد
عوضاااع عنااه باا دارة العمليااات الماليااة التااي تن ااذ علاا  األمااين  ياا  يضااعلع ال ااافظ 
شا اة  أوراقه المالية باإلضافة إل  العديد من المهام التنظيمية التي  دد ا المشر ،
عنااد غياااأ العمياام أو عاادم ت رغااه إلتمااام عملياتااه بن سااه. كمااا وتقااد م شدمااة ال  ااظ 
 .المالياة  األوراق عقاد وديعاة  باا وتعار  فاي  اذ  ال اام ،مان قبام الم اار األماين 
اااص و  لعاااام  21مااان قاااانون التجاااارة رقااام  227لهاااا المشااار  األردناااي الماااادة قاااد ش  
2177(7). 
                                                 
تبق   األوراقإذا كان ما أود  في الم ر  أوراقاع فملكية  ذ   -2تنص المادة عل  أنه    (7)
ل ويقدر وجود  ذا الق د إذا كان المود  قد من -1للمود  ما لم ي بت أن الق د شا  ذلك. 
واعتر  له ب ق إرجا  أوراق من  األوراقالم ر  شعياع بدون قيد  ق الت ر  في تلك 
وتعبق قواعد الوكالة عل  الودارع الم رفية إذا أشذ الم ر  عل  ن سه إدارة  -2نوعها.
 المالية المودعة مقابم عمولة . األوراق
6
Journal Sharia and Law, Vol. 2014, No. 60 [2014], Art. 3
https://scholarworks.uaeu.ac.ae/sharia_and_law/vol2014/iss60/3
[د. أمحد قاسم فرح ود. رشا حطاب]  
 
 




 األوراقدور مت اااور فاااي عملياااة تاااداوم األماااين وفاااي الواقاااع ال يكاااون لل اااافظ 
الماليااة مااا لاام يتعاقااد العمياام معااه لهااذ  المايااة، كمااا أن دور  ال يكااون ممكناااع مااا لاام 
 ااادار تكاااون عاقاااة ذلاااك أناااه فاااي مر لاااة اإل .المالياااة إلااا  البور اااة األوراقتااادشم 
 المالية. األوراق إيدا العميم مباشرة مع الم در ن سه من شام مركز 
علا  أناه األماين المالياة األردناي ال اافظ  األوراقعرفت المادة ال انية من قاانون  لقد
. وجااااءت (6)لاااىوراق المالياااة األمااين  الشااشص االعتبااااري الاااذي يمااار  أعماااام ال  اااظ 
لت ادد المهاام  1117من تعليمات الترشيص واالعتماد للشدمات المالياة لسانة  42المادة 
 . (6)تتلشص بحعمام ال  ظ والتنظيم واإلدارةوالتي األمين الموكلة لل افظ 
وجم تعري اته ان بت علا   ،أما ال قه فقد اجتهد في تعري  عقد ال  ظ األمين
 األوراقأو ماا يسام  م ارفياع بوديعاة  ،المقدماة مان الم اار األماين شدماة ال  اظ 
المالية. فقد عر  الدكتور إليا  نا ي   ذا العقد عل  أناه  عقاد متباادم بمقتضاا  
يتسلم الم ر  من المود   اكوكاع مالياة يلتازم ب  ظهاا وت  ايم ال قاوق المتعلقاة 
 . (1)بها وبرد ا مقابم أجرة ت دد ات اقااااااع أوعرفاع 
                                                 
يدا من تعليمات تسجيم  1انظر كذلك مادة   (6) ، والمادة 1114المالية وتسويتها لسنة  األوراق واد
 .1117من تعليمات الترشيص واالعتماد للشدمات المالية لسنة  1
 -  أ  42مادة  ،1117انظر تعليمات الترشيص واالعتماد للشدمات المالية وتنظيمها لعام   (6)
تنظيم  -1المالية الشا ة بعماره.  األوراق  ظ  -2تشمم أعمام ال افظ األمين ما يلي:
المالية إل  الوسيع المالي البارع واستام  األوراقتسليم  -2و  ظ سجات دقيقة لعماره 
إرسام تقارير دورية  -4المالية من الوسيع المالي المشتري وذلك نيابة عن عماره. األوراق
إعام عماره  -7المالية وال سابات النقدية الشا ة بهم  األوراقإل  عماره عن م افظ 
المالية والمتعلقة بال وارد واألرباب وال قوق  األوراقافة اإلجراءات المتشذة من قبم م دري بك
قبب ال وارد واألرباب وال قوق العاردة لىوراق المالية  -7العاردة لىوراق المالية الشا ة بهم. 
غير الت ويت نيابة عن عماره في اجتماعات الهيرة العامة العادية و  -6الشا ة بعماره 
أي أعمام  -6العادية للم درين، وذلك  سأ ات اقية ال  ظ األمين الموقعة مع كم عميم. 
 أشرى يوافق المجل  عل  إدراجها ضمن أعمام ال  ظ األمين. 
يجار الشزارن ال ديدية األوراقاليا  نا ي ، وديعة ال كوك و   (1)  ،المالية في الم ار  واد
 .22، ص 2112سلسلة أب ا  قانونية مقارنة، بيروت، 
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لا  ال اام التاي ون ن نرى بحنه، وباإلضاافة إلا  أن التعريا  الساابق يقت ار ع
تلاااك المهماااة التاااي قاااد يقاااوم بهاااا  -يضاااعلع فيهاااا الم ااار  بمهماااة ال اااافظ األماااين
 األوراقالم اااار  أو أي شااااشص اعتباااااري ماااارشص ماااان الجهااااة المشت ااااة ) يرااااة 
ف نه ال يتماشا  ماع التعاور ال ادي  المتم ام  -المالية في األردن( ألداء  ذ  المهمة
األماين ي انعك  عل  عبيعة التزامات ال افظ في النظام القيدي لىوراق المالية والذ
وغيَّر في جو ر ا. ذلك أن ل ظي التسليم والرد الواردين في التعري  السابق ي مان 
ن التساليم إي ظام نظاام القياد اإللكتروناي، إذ جانبا افتراضياع وال يم ان واقع ال ام ف
) ساااأ  اإلياادا  والارد يتمااان بموجااأ قيااود تو اق فااي ال سااابات المعنيااة لادى مركااز
و سااااأ العميااام لااادى ال اااافظ  ،اإليااادا العميااام فاااي الساااجم المركااازي لااادى مركاااز 
نماااا (21)األماااين( . وعلياااه وفاااي ظااام النظاااام القيااادي لااام تعاااد عملياااة التساااليم مادياااة واد
أ ب ت قيدية إلكترونية، كاذلك ال تارد عملياة الارد علا  ذات القايم اإللكترونياة التاي 
نماا علا  الق جاراء عملياات إل اام ال سااأ بعاد  كترونياة وفقااع ياود اإلل ولهاا العميام واد
 .(22)تداوم عل  موجوداته
في ال  ظ األمين أض  إل  ما سبق، أن التعري  السابق   ر مهام ال افظ 
المالياة التاي تم ام جاو ر  اذا  األوراقسايما إدارة  ، الوالرد وأغ م مسؤولياته األشارى
و ااو  ،ال ا اام فااي  ااذا المجااام العقااد وتباارز ش و اايته شا ااة فااي ظاام التعااور
 األوراقي مساام   مسااك و  ااظ  ساااأ تبن ااإلاا  ا بالمشاار  ال رنسااي داألماار الااذي  اا
  للتعبيار عان عقاد ( Tenue de compte-conservation de titres financiers) المالياة
 . (21)لكي يتماش  مع العبيعة الامادية لىوراق الماليةاألمين ال  ظ 
                                                 
يدا تعليمات تسجيم من  7انظر مادة   (21)  .1114المالية وتسويتها لسنة  األوراق واد
  .242ص  ،لمزيد من الت ا يم  وم القيد اإللكتروني، انظر عاشور عبد الجواد، مرجع سابق  (22)
 من قانون النقد والمام ال رنسي.  122-21لماية  122-7انظر المواد   (21)
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 او ذلاك العقاد المبارم باين شاركة األماين أن عقاد ال  اظ بناءع عل  ما تقدم نرى 
وبين عميام مسات مر  ،مرش ة من الجهات المشت ة لممارسة أعمام ال  ظ األمين
 سااباع للعميام لدياه يقياد فياه جمياع األماين ي تل بموجباه ال اافظ  ،المالية األوراقفي 
دارتها وت ويلها ونقم ملكيتهاا المالية التي يمتلكها ويضعلع ب األوراق مهمة   ظها واد
بما يت ق وعمليات التداوم الواردة عليهاا باإلضاافة إلا  قابب عارادات أربااب العميام 
، كام ذلاك مقابام أجارة يت اق عليهاا  (22)وقيد ا في  سابه إضافةع إل  شادمات أشارى
 العرفان أو ت دد بموجأ العر .
م إال من شاام بياان التكاوين العقادي ال يستكماألمين إن التعري  بعقد ال  ظ 
 لهذا العقد )ال ر  األوم( وش ار ه القانونية )ال ر  ال اني(.
 الفرع األول 
 التكوين القانوين لعقد احلفظ األمني
جااء واضا اع فاي تعليماات  فقدأمر ال يش    األمين إن العبيعة العقدية لل  ظ 
يوجاأ الترشيص واالعتماد للشدمات المالياة وتنظيمهاا والتاي تضامنت ن اا تشاريعياع 
كااي يتاااب لىشياار ممارسااة أعمااام ال  ااظ األمااين ات اااق بااين العمياام وال ااافظ إباارام 
 ،وينعوي  ذا العقد علا  تاقاي اإليجااأ والقباوم كساارر العقاود األشارى .(24)األمين
ويرتأ التزامات قانونية متبادلة عل  عرفيه، وفي  اام اإلشاام بهاا تقاوم المساؤولية 
 العقدية في مواجهة العر  المشم.
وبماااا أن العاقاااة عقدياااة فااا ن أركاااان العقاااد باتااات معلوماااة، أي الرضاااا والم ااام 
، ولكن قبم أن نبين  ذ  األركان عل  وجه الت  يم ) انياع(، ال باد بداياةع (27)والسبأ
                                                 
 /أ .42مادة  ،1117انظر تعليمات الترشيص واالعتماد للشدمات المالية لعام   (22)
يمار   -/أ  42مادة  ،1117انظر تعليمات الترشيص واالعتماد للشدمات المالية لعام   (24)
 ات اقية موقعة بينه وبين عميله .ال افظ األمين أعماله بموجأ 
، دار 1ج ،غير النقدي دراسة قانونية مقارنةاإليدا  الم رفي، اإليدا  فارق م مود الشما ،   (27)
 .247، العبعة األول ، ص 1122ال قافة للنشر والتوزيع 
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 ن ت ديد أعرا  العقد )أوالع(.م
 أواًل: أطراف عقد الحفظ األمين
بااين ال ااافظ األمااين، والااذي يجااأ أن يكااون مرش اااع األمااين يباارم عقااد ال  ااظ 
 األوراقمن قبام الجهاات المشت اة، وباين العميام مالاك األمين للقيام بحعمام ال  ظ 
 المالية، شش اع عبيعياع كان أم شش اع معنوياع.
 :ألمينأ/ الحافظ ا
المالية األردني عل  أي ششص مزاولاة أي  األوراقمن قانون  46 ظرت المادة 
إال بعد ال  وم عل  ترشيص من مجل  األمين من أعمام الشدمات المالية وال  ظ 
الماليااة. وبيناات تعليمااات التاارشيص واالعتماااد للشاادمات الماليااة  األوراقم وضاي  يرااة 
الماليااة األردنااي شااروع ماانل التاارشيص، إذ اشااترعت  األوراقوال ااادرة بموجااأ قااانون 
الماادة الرابعاة ماان  اذ  التعليماات بااحن يكاون عالاأ التاارشيص بنكااع أو شاركة مسااا مة 
عامااة أو مسااا مة شا ااة أو ذات مسااؤولية م ااادودة، علاا  أن تن  اار غاياتهااا فاااي 
األماين  . يستنت  مما سبق أن أعمام ال  اظ(27)أعمام الشدمات المالية وال  ظ األمين
 تن  ر في األششاص المعنوية وي ظر عل  األششاص العبيعيين مزاولتها.
                                                 
شيص شعياع إل  الهيرة عل  نموذج معد لهذ  الماية موقعاع من ر تويتم تقديم علأ ال ،/أ4مادة   (27)
اسم وعنوان مقدم علأ الترشيص ومواقع فروعه  -مقدمه ومبين فيه أو مرفق معه ما يلي:  أ
نو  الشركة ورقم وتاريخ تسجيلها لدى مراقأ الشركات، باإلضافة إل  شهادة  -إن وجدت. أ
دارة أو  يرة المديرين وأسماء الم وضين بالتوقيع التسجيم مبين فيها أسماء أعضاء مجل  اإل
عبيعة عمم  -عقد التحسي  والنظام األساسي.د  -عن الشركة ونسشة عن نماذج تواقيعهم. ج
أسماء وعناوين أششاص اإلدارة العليا ذوي السلعة  -مقدم العلأ ومدة ممارسته لهذا العمم.  ا
المالية، وعناوين اإلقامة  األوراقلسابق في مجام التن يذية، ونبذة تعري ية بتاريشهم المهني ا
أن  -والعمم لموظ يها مع بيان  ة كم منهم ولقبه الوظي ي و ورة عن إ بات الشش ية. و
يقدم أعضاء مجل  اإلدارة وأششاص اإلدارة العليا ذوو السلعة التن يذية ما ي يد أنه لم ت در 
بشهر اإلفا .  شر  واألشاق العامة أو  كمبال عل  أي منهم أ كام بجناية، أو جن ة مشلة
أسماء المالكين للشركة و  ص كم وا د منهم إذا كانت شركة ذات مسؤولية م دودة، أو  -ز
البيانات  -%( أو أك ر من رأ  مام الشركة إذا كانت شركة مسا مة. ب7اسم كم من يملك )
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كاااذلك اشاااترعت ال قااارة )ج( مااان ذات الماااادة باااحن ال يقااام رأ  الماااام المااادفو  
عان ماراة ألا  ديناار أردناي، علا  أال يقام األماين لعالاأ التارشيص ألعماام ال  اظ 
ال اااد األدنااا  لااارأ  ماااام عالاااأ التااارشيص للممارساااة عملاااين أو أك ااار مااان أعماااام 
الشاادمات الماليااة عاان مجمااو  ال اادود الاادنيا لاارأ  المااام المعلااوأ لكاام عماام ماان 
األعمام التي يعلأ ممارستها. كما يجأ عل  عالأ الترشيص أن يقدم ك الة بنكية 
المالية وفقااع لماا يقارر  مجلساها علا  أال تزياد قيماة  األوراقألمر  يرة غير مشروعة 
 .(26)ن أل  دينار أردنيين وشمسيالك الة عن مرت
ويشااترع أن تتااوافر فااي الشااركة الماارشص لهااا أعمااام ال  ااظ األمااين، وب ااورة 
ي منهااااا فللمجلاااا  إلماااااء أمتعلبااااات السااااابقة، وفااااي  ااااام فقاااادان مسااااتمرة، جميااااع ال
 .(26)الترشيص
إضافةع إل  المتعلبات المالية سابقة الذكر، اشترعت المادة الرابعة من التعليماات 
تااوافر بعااب المتعلبااات ذات العبيعاة ال نيااة التااي تهااد  إلا  الت قااق ماان تااوافر ذاتهاا 
الشبااارة والك ااااءة والمعرفاااة الازماااة فاااي القاااارمين علااا  إدارة الشاااركة عالباااة التااارشيص، 
                                                                                                                     
بم تاريخ تقديم العلأ، وآشر المالية المعلوبة كما  ي في تاريخ ال يتجاوز  ا ة شهور ق
اسم وعنوان مدقق  سابات الشركة.  -بيانات مالية مدققة من مدقق ال سابات إن وجدت. ع
المالية الهيكم التنظيمي ودراسة الجدوى األولية للشركة، وشعة عملها متضمنة البيانات  -ي
إجراءات العمم  - ني عشر شهرعا من تاريخ مباشرتها العمم. ك المتوقعة للشركة شام اال األس  العامة ال تساأ  -قارمة بالشدمات المنوي تقديمها. م  -الشعية المنوي تعبيقها. م 
ما ي بت قيام مقدم  -العموالت أو بدم الشدمات التي سو  يتم استي اؤ ا من العماء. ن
امم نموذج ات اقية التع –العلأ ب يدا  رأ  المام المعلوأ في  ساأ الشركة لدى البنك.  
المالية ونموذج فتل ال ساأ ونماذج كشو   ساأ العميم الدورية والكشو   األوراقفي 
التنظيمية الازمة لسير العمم، ويجوز لمقدم العلأ تزويد الهيرة بالنماذج والكشو  بعد 
دليم امت ام يبين اإلجراءات التي ستقوم بها الشركة لضمان  -ال  وم عل  الترشيص.  
أي ات اقية يوقعها عالأ الترشيص مع عر   -األعمام المنوي ترشي ها.   رقابة فاعلة عل 
أي بيانات أشرى تعتبر ا الهيرة ضرورية أو مناسبة للنظر -آشر للقيام بمتعلبات العمم. ص
 من ذات التعليمات. 6في علأ الترشيص  مادة 
 ./ز من تعليمات االعتماد والترشيص للشدمات المالية وتنظيمها4مادة   (26)
 من ذات التعليمات. 7مادة   (26)
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. و يا  إن الممارساة ال علياة ألعماام ال  اظ (21)سايرتهمإضافةع إلا  الت بات مان  سان 
شاشاص العبيعياين العااملين فاي الشااركة والتعامام ماع العمااء ياتم مان قبام األاألماين 
المااارشص لهاااا القياااام بحعماااام ال  اااظ األماااين، ف ناااه ال باااد مااان أن ياااتم اعتمااااد  اااؤالء 
نل لماياات مزاولاة األششاص من قبم الهيرة. واالعتمااد علا  ناوعين، اعتمااد إداري يما
. (11)واعتماااد فنااي لىشااشاص الااذين يزاولااون أعمااام ال  ااظ األمااين ،األعمااام اإلداريااة
مااان تعليماااات التااارشيص واالعتمااااد األسااا  التاااي يمااانل االعتمااااد  47وبينااات الماااادة 
تتم اام باأل ليااة و ساان الساايرة والساالوك للمعتماادين  ، و ااياإلداري وال نااي علاا  أساسااها
 ، وبالشهادات العلمية والعملية للمعتمدين ال نيين.اإلداريين وال نيين
ويشترع أن تتوافر في المعتمد، وب ورة مستمرة، جميع شاروع االعتمااد ساابقة 
 . (12)الذكر وت ت عارلة إلماء االعتماد
 :المالية األوراقب/ العميل صاحب حساب 
قاااد يكااون شش ااااع عبيعياااع أو شش ااااع األمااين إن العمياام المتعاقاااد مااع ال اااافظ 
لماياات األماين ها لادى ال اافظ  ياداعالمالياة ويرغاأ ب األوراقمعنويااع مالكااع لعادد مان 
دارتها أو القيام بعمليات تداوم عليهاا. وقاد ياتم فاتل  سااأ  المالياة  األوراق  ظها واد
وقاد ياتم فاتل ال سااأ  .فيكاون ال سااأ فاي  اذ  ال اام  سااباع مساتقاع  ،لعميم من رد
ويشضاع فاي  اذ  ال اام لتنظايم  ،ألك ار مان شاشص فيكاون ال سااأ  سااباع مشاتركاع 
ياادا ماان تعليمااات تسااجيم و  24شاااص. إذ ن اات المااادة  الماليااة وتسااويتها  األوراق اد
في ال قارة )ج( منهاا علا  أن ال سااأ المشاترك  او   سااأ ياتم فت اه لشش اين أو 
وبينت  ذ  المادة بحنه ال  .المالية باالسم المشترك  األوراقأك ر ب ي  تسجم ملكية 
                                                 
 .هاذات / ا من التعليمات4مادة   (21)
 .هاذات من التعليمات 44مادة   (11)
 .هاذات من التعليمات 47مادة   (12)
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المالية المسجلة ملكيتهاا باسام  األوراقيجوز فتل ال سابات المشتركة إال لمايات بيع 
شش ين أو أك ر فقع. وبذلك   ر المشار  األردناي  اام ال سااأ المشاترك علا  
م اام ذلاك  .قاانوني الملكية المشتركة لىوراق المالية التي قد تنجم عن  ااالت شايو 
 اع ناجما اع ات اقيا اع من إر  لم يتم توزيعه بعد، أو شيوع االمالية التي تشكم جزءع  األوراق
 عن ملكية مشتركة.
فاتل  سااأ إمكانياة ردناي، أشاار المشار  ال رنساي إلا  علا  شاا  المشار  األ
أ ااد ما مالااك لااىوراق الماليااة واعشاار منت ااع بهااا، وبااذلك ف اام   مشااترك لشش ااين
ين  ااق الملكيااة و ااق االنت ااا . ويكااون ل ااا أ  ااق المن عااة ال ااق بقاابب عوارااد باا
الماليااة المودعااة فااي ال ساااأ، أمااا مالااك الرقبااة فت باات لااه ال قااوق المرتبعااة  األوراق
مسااحلة ممارسااة ال ااق بالت ااويت فااي اجتماعااات الهيرااة  ماااالماليااة. أ األوراقبملكيااة 
قانون التجارة ال رنسي عندما من ت  من 117 -221العامة، فقد  سمتها المادة م 
مالااك الرقبااة ال ااق فااي الت ااويت فااي اجتماعااات الهيرااة العامااة غياار العاديااة، بينمااا 
جتماعااااات العاديااااة للهيرااااة من اااات  ااااا أ  ااااق المن عااااة ال ااااق بالت ااااويت فااااي اال
 . (11)العامة
 بعد التعري  بحعرا  عقد ال  ظ األمين، ال بد من بيان أركانه.
 عقد الحفظ األمينثانيًا: أركان 
 :أ/ التراضي
يجاااأ والقباوم بااين عرفااي العقااد ويكااون بتاقااي اإل ،إن التراضاي  ااو قااوام كاام عقاد
واتجااااا  نيتهمااااا علاااا  إنشاااااره إمااااا  اااارا ةع أو ضاااامناع. ويكااااون  ااااري اع باااا عان اإلرادة 
المالياة التاي كلا  الم ار  أو الوسايع  األوراق را ةع، أما ضمناع فيكاون بتارك العميام 
                                                 
(22) Voir F. Auckenthaler, Tenue de Compte-Conservation de Titres Financiers, 
JurisClasseur Banque-Crédit-Bourse, sept . 2010, n° 34. 
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األماين بشرارها في  يازته، ويكون ذلك  اين يضاعلع الوسايع بمهمتاي الوسااعة وال  اظ 
مؤكاداع ب يا  ال يكاون  معاع. بيد أن ال قه اتجاه إلا  أن االت ااق الضامني ينبماي أن يكاون
 .(12)المالية بق د ال  ظ واإلدارة األوراق إيدا للشك في نية   ناك مجام
إذ يجااأ أن تكااون إرادة عرفااي العقااد  ،التراضاايكمااا ينبمااي التحكااد ماان  اا ة  ااذا 
 الت ر  أ الة أو نيابة. إلرادة عن ذي  ة قانونية في  اموأن ت در ا ،  ي ة
ويشاااترع فاااي الماااود  لدياااه أن يكاااون شش ااااع معنويااااع مرش ااااع لمزاولاااة أعماااام 
الماليااااة، كمااااا يشااااترع أن يكااااون األشااااشاص  األوراقماااان قباااام  يرااااة األمااااين ال  ااااظ 
المالياة وفقااع  األوراقمعتمادين مان قبام  يراة األمين العاملون لدى ال افظ العبيعيون 
شالياااة مااان عياااوأ األماااين . كاااذلك ال باااد أن تكاااون إرادة ال اااافظ (14)أل كاااام القاااانون
 .(17)كرا الرضا كاإل
أما العميم فيشترع أن يتمتاع باأل لياة الكاملاة ويكاون ذلاك ببلوغاه سان ال امناة  
الرضااااا ماااان القا اااار المااااحذون بالت اااار  واإلدارة.  ، كمااااا ويجااااوز أن ي اااادرةعشاااار 
بالمقابم، ال يكون الت ر    ي اع إن  در الرضا من قا ر غير محذون أو من 
المجنون أو الس يه. أيضاع، ال بد من الت بت من شلو إرادة العميم من عيوأ الرضاا 
 . (17)كالتمرير أو اإلكرا  كما  و ال ام بالنسبة للمود  لديه
األ لية ال يملكون إجراء  ذ  الت رفات إال مان  يارة إل  أن ناق وتجدر اإلش
األماين شام مم لهم القانوني، وفي  ام كان العميم شاركة فا ن التعاقاد ماع ال اافظ 
 لنظامها الداشلي. يتم من شام مم م تلك الشركة القانوني وفقاع 
                                                 
 . 246 -247مرجع سابق، ص  ،فارق الشما   (12)
 44، والمادتين 1111لعام  67رقم  األردنيالمالية  األوراقمن قانون  46نص المادة انظر   (14)
 . 1117من تعليمات الترشيص واالعتماد للشدمات المالية وتنظيمها لسنة  47و
 .246، ص مرجع سابقفارق الشما ،   (17)
 .246ن   المرجع، ص  (17)
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 ور  في ونرى بهذا ال دد بحن االت اق الضمني بين الم ر  والعميم يندر ت
ووجااود نماااذج بنكيااة لوديعااة  (16)عقاد ال  ااظ األمااينإباارام وقتناا  ااذا فااي ظاام إلزاميااة 
عقااد ال  ااظ األمااين. أضاا  إلاا  ذلااك أن ال يااازة إباارام الماليااة ال يااتم باادونها  األوراق
نماا أ اب ت  اذ   المادية من قبم الم ر  ألوراق العميم المالية لم تعاد مت اورة واد
 ه قيدية.ال يازة  كمية ذات عبيع
وال  ،الت بات مان أ لياة ال اافظ األماين يي واقاع ال اام، ف ناه مان غيار المجادوف
 األوراقمجااام لل اادي  عاان انتقاااص فااي أ ليتااه ذلااك أنااه جهااة مرش ااة ماان  يرااة 
المالية  مما يستتبع شروج عأء الت بت من أ ليته مان عااتق العميام فاا يكاون  اذا 
األشير مق راع إن ذ اأ مباشارة للتعاقاد ماع  اافظ أماين دون باذم أي مجهاود للتحكاد 
 او وظي ااة األمااين ن الت بات مان أ ليااة ال اافظ إمان أ ليتاه عالمااا كاان مرش اااع، إذ 
 المالية. األوراقم لة في األردن بهيرة الجهة الرقابية عل   ذا النشاع والمت
 ب/ المحل
وينبمااي فااي الم اام أن يكااون موجااوداع ومعيناااع أو قاااباع للتعيااين وأن يكااون قاااباع 
المالية بم هومها الواسع كماا  األوراقباألمين للتعامم. ويتم م الم م في عقد ال  ظ 
ناااي التاااي تشااامم القااايم المالياااة األرد األوراق اااو وارد فاااي الماااادة ال ال اااة مااان قاااانون 
الماليااة  األوراقالمنقولااة ال ااادرة عاان ال كومااة أو شااركات المسااا مة التااي تعاار  باا
 األوراق إيادا ي ااالت اد والساندات والو ادات االسات مارية و األساهم األ الية وتتم ام ب
الماليااة، كمااا تشاامم المشااتقات الماليااة و ااي أوراق ماليااة مساات د ة عبااارة عاان عقااود 
                                                 
  يمار   1117أ من تعليمات ترشيص واعتماد الشدمات المالية لعام  - 42انظر مادة   (16)
 ال افظ األمين أعماله بموجأ ات اقية موقعة بينه وبين عميله .
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ومن أم لتها العقود اعجلة وعقاود الشياار وعقاود  ،المالية األ لية اقاألور واردة عل  
 .(16)المبادلة
وقد جرت األمور في وقتناا  اذا باحن يقاوم العميام الماود  بتقاديم قارماة تتضامن 
وجااود  ااذ   بااات ها وذلااك إلإيااداعفااي الت  اايلية عاان األوراق التااي يرغااأ البيانااات 
و  تها  ين االت اق، كما يقوم المود  لديه بالتوقيع علا  إي اام يتضامن  األوراق
الماليااة الشا ااة بااه، كاام  ااذا فااي  األوراقجميااع البيانااات التااي أورد ااا العمياام  ااوم 
 . (11)للجهالة نافياع  سبيم التحكد من وجود الم م وتعيينه تعييناع 
المالية، ولاي   ماة  التحكد من ملكية العميم لىوراقاألمين ويجأ عل  ال افظ 
ل  عندما ، بيد أن األمر مشت(21)المالية اسمية األوراق عوبة في ذلك عندما تكون 
 األوراقبالت بات مان ملكياة األمين أن القانون ال يلزم ال افظ تكون ل املها، فقد قيم 
وتساااري عليهاااا  (22)المالياااة ل املهاااا  اااي منقاااوالت مادياااة األوراقالمالياااة باعتباااار أن 
األماين لزام ال اافظ  ، بينماا رأى آشارون با(21)قاعادة ال ياازة فاي المنقاوم ساند الملكياة
بالت بات مان  وياة العميام مان شاام علاأ ماا يؤكاد الملكياة ك ااتورة الشاراء ال اادرة 
 .(22)ل الل العميم
                                                 
 األوراقلقانون  األساسيةالمالية، انظر رشا  عاأ، الم ا يم  األوراقلمزيد من الت ا يم  وم   (16)
، م اضرات ألقيت عل  علبة ماجستير القانون التجاري، كلية القانون. جامعة األردنيالمالية 
 وما يليها. 11، غير منشور، ص 1121-1122اليرموك، األردن، 
 .241مرجع سابق، ص  ،فارق الشما   (11)
 المالية ل املها. األوراقلم يحشذ ب األردنيتجدر اإلشارة  نا إل  أن القانون   (21)
 ، انظر كذلك17مرجع سابق ص  ،عاشور عبد الجواد  (22)
La notion de valeur mobilière, p. 7, article disponible sur sites.estvideo.net/ 
fdm/ doc/bqbrse/.../notionvm.doc/. Dernière date d'accès 10 juill. 2011. 
، أشار إليه فارق 721و 722، ص 2176ادوارد عيد، العقود التجارية وعمليات الم ار ،   (21)
 .272الشما ، مرجع سابق، ص 
المالية، مجلة  األوراق ماد م ع   عزأ، مسؤولية البنك تجا  العميم ب دد إدارة م  ظة   (22)
أشار إليه فارق الشما ،  112، ص 2177، 26الدراسات القانونية، جامعة أسيوع، العدد 
 .241، فارق الشما ، ن   المرجع، ص ، وفي ن   االتجا 241مرجع سابق، ص 
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وتجادر اإلشاارة  نااا إلا  أن الت بات ماان ملكياة العميام لااىوراق المالياة فاي ظاام 
مماااا يساااتتبع تاشاااي مشااااعر  اإليااادا ام القيااادي باااات يسااايراع مااان شاااام مركاااز النظااا
 .المالياة االسامية األوراقالمالية ل املها وتاشاي ال ارق بينهاا وباين  األوراقالتعامم ب
المالية المتداولاة فاي البور اة باتات مقيادة فاي  سااأ مالكهاا  األوراقذلك أن جميع 
ا ماان نا يااة. أمااا ماان نا يااة أشاارى فاا ن فكاارة الماليااة،  ااذ األوراق إياادا لاادى مركااز 
المالياة أ اب ت منعدماة وباتات  األوراقال ياازة فاي ظام النظاام الجدياد لقياد وتاداوم 
المالياة و سااباته دلاياع قانونيااع علا   األوراق إيادا القيود المدونة فاي ساجات مركاز 
 اذا النظاام سااعد . إن (24)المالية المبينة فيها ماا لام ي بات عكا  ذلاك األوراقملكية 
المالية عموماع  األوراقعل  تبديد مشاعر عديدة كمشاعر التزوير والسرقة المرتبعة ب
 األوراق إيادا المالية ل املها بشكم شاص، فلم يعد مان المت اور أن ياتم  األوراقوب
 المالية من قبم مالك غير شرعي، ذلك أن ال يازة بم هومها المادي فقدت معنا ا.
 :ج/ السبب
. وتتعدد الدوافع فاي عقاد (27)سبأ  و المرب المباشر والباع  الدافع للتعاقدال
 األوراقوتشتلااا   ساااأ األ اااوام  فقاااد يهاااد  المتعاقااادان إلااا    اااظ األماااين ال  اااظ 
كماا قاد يهادفان  ،إدارتهاااألمين وقد يهدفان إل  تشويم ال افظ  ،المالية المودعة فقع
ماانل ال ااافظ فااي . أيضاااع قااد يرغااأ المتعاقاادان إلاا  ت قيااق الااوظي تين السااابقتين معاااع 
الماليااة علاا  أن يرد ااا ماان نوعهااا، و ااذ  ال ااام  األوراق ااق الت اار  فااي األمااين 
، و اااذ  (27) اااق الت ااار األماااين تشاااترع موافقاااة شعياااة مااان العميااام تشاااوم ال اااافظ 
ال  اظ  اوظي تااألمين ال الة األشيرة غير مت ورة عملياع إال إذا اجتمعت في ال افظ 
                                                 
يدا /أ من تعليمات تسجيم 7انظر مادة   (24)  .1117المالية وتسويتها لسنة  األوراق واد
 .األردنيمن القانون المدني  277و 277مادة   (27)
 .األردنيمن قانون التجارة  227/1انظر مادة   (27)
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دارة االسااات مار معااااع، وكاااان مرش ااااع للقياااام بهاااذ  األعماااام مااان قبااام  يراااة ألماااين ا واد
 .(26)المالية األوراق
ويشترع فاي السابأ وب ساأ القواعاد العاماة أن يكاون موجاوداع ومشاروعاع، إذ ال 
نما ق د  إيدا إذا لم تتجه إرادة العميم إل  األمين ينعقد عقد ال  ظ  أوراقه المالية واد
كاحن يكاون ق اد  ،كاذلك يبعام العقاد فاي  اام كاان ساببه غيار مشارو  باذلك ر نهاا،
 . (26)العميم إسداء شدمة ل الل جهة م ظور التعامم معها قانوناع 
وي ار التساؤم  وم ما إذا كان توافر األركان المبيناة أعاا  يك اي النعقااد عقاد 
اإلجابة عل  ال  ظ األمين، أم أن  ناك شروعاع أشرى ال بد من توافر ا لذلك. ستتم 
  ذا التساؤم من شام بيان ش ارص عقد ال  ظ األمين.
 الفرع الثاين
 اخلصائص القانونية لعقد احلفظ األمني
 بعدة ش ارص نبينها تباعاع :األمين عقد ال  ظ  يتميز
 :أواًل: عقد عيني
األمااين تبايناات القااوانين المقارنااة واعراء ال قهيااة  ااوم ماادى اعتبااار عقااد ال  ااظ 
عينياااع أم رضااارياع، ف ااي الوقاات الااذي اعتبرتااه بعااب التشااريعات عقااداع رضااارياع عقااداع 
، اعتبرتااه تشااريعات أشاارى عقااداع عينياااع ال (21)يك ااي النعقاااد  تاقااي اإليجاااأ والقبااوم
                                                 
واالعتماد للشدمات المالية الجمع بين أك ر من تعليمات الترشيص  2إذ يجوز بموجأ المادة   (26)
مكانية الجمع بين أعمام أمين إات المالية، ويست ن  من ذلك من عمم من أعمام الشدم
 من ن   التعليمات(. 21است مار ل ساأ أي عميم وأعمام مدير است مار لن   العميم )م 
 .274فارق الشما ، مرجع سابق، ص  (26)
لتشريع الم ري الذي ألم  فرة العقود العينية والتشريع اإلماراتي،  وم من  ذ  التشريعات: ا  (21)
، م ع   كمام عه، 71-41التشريع الم ري انظر عاشور عبد الجواد، مرجع سابق، ص 
.  وم 172، ص 216، بند 2، ع1117منشورات ال لبي، العقود التجارية وعمليات البنوك، 
 .277رجع سابق، ص التشريع اإلماراتي، انظر فارق الشما ، م
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، ومان  اذ  التشاريعات التشاريع (41)المالياة م ام العقاد األوراقينعقاد إال بتماام تساليم 
ماااان القااااانون الماااادني التسااااليم إلتمااااام عقااااد  661األردنااااي الااااذي اسااااتلزم فااااي المااااادة 
 .(42)اإليدا 
عقاداع عينيااع عادم جاواز تعاديم ال اافظ األماين ويترتاأ علا  اعتباار عقاد ال  اظ 
المالية له دون موافقة األشير،  األوراقلشروع التعاقد بعد قيام العميم بتسليم األمين 
ريان أي تعديات عل  و ذا ما يجري عليه العر  الم رفي  الياع،  ي  يشترع لس
ب شعاار العميام بهااا وأن األماين العقاد أن يقاوم الم ار  الاذي يقاوم بحعماام ال  اظ 
 .(41)يوافق  ذا األشير عليها
المالية لكيانها المادي، فا ن عملياة  األوراقوتجدر اإلشارة إل  أنه، نظراع ل قدان 
نماا أ اب ت تاتم مان شاام  األوراقتساليم  اذ   المالياة لام تعاد تاتم بشاكلها الماادي واد
إلااا   اإلياادا الماليااة المودعاااة ماان  ساااأ العمياام لااادى مركااز  األوراقت وياام قيااود 
 .(42) سابه الم توب ت ت سيعرة ال افظ األمين
 :ثانيًا: عقد شكلي
ة اشااترع المشاار  األردنااي شااحنه فااي ذلااك شااحن بقيااة التشااريعات العربيااة والمربياا
توقياااع ات اقياااة تعامااام شعياااة باااين المااارشص لهااام ممارساااة أعماااام الشااادمات المالياااة 
المالياااة  األوراق/أ مااان قاااانون 72وباااين عمارهااام  إذ تااانص الماااادة األماااين وال  اااظ 
األردنااي علاا  أنااه  تاانظم العاقااة بااين العمياام والماارشص لااه بموجااأ ات اقيااة شعيااة 
تكااااون متوافقااااة مااااع أ كااااام  ااااذا القااااانون واألنظمااااة والتعليمااااات والقاااارارات ال ااااادرة 
                                                 
، أيضا اليا  277 -277مرجع سابق، ص ، وم  ذ  التشريعات، انظر فارق الشما   (41)
 .24مرجع سابق، ص  ،نا ي 
  .و  كماع أاإليدا  بقبب المام المود   قيقة   يتم عقد  661مادة   (42)
  .276ص  ،مرجع سابق ،فارق الشما . 27إليا  نا ي ، مرجع سابق، ص   (41)
يدا من تعليمات تسجيم  27مادة انظر   (42)  المالية وتسويتها. األوراق واد
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من تعليمات الترشيص واالعتماد للشدمات المالية  42بمقتضا  . كذلك أكدت المادة 
والعميم   ي  جاء في ال قرة أ منها األمين ال افظ وجوأ توقيع  ذ  االت اقية بين 
أعماله بموجأ ات اقية موقعاة بيناه وباين عميلاه . أضا  إلا  األمين  يمار  ال افظ 
الماليااة رتباات غرامااة ماليااة علاا  مشال ااة  األوراق/أ ماان قااانون 221ذلااك أن المااادة 
 شرع الكتابة.
ي عقاد ال  اظ األماين، فهام ي ار التساؤم  اوم القيماة القانونياة لشارع الكتاباة فا
مجاارد شاارع إ بااات؟ إن اإلجابااة علاا   ااذا التساااؤم  ويعااد  ااذا الشاارع شاارع انعقاااد أ
تساتلزم بياان األ ار المترتاأ علا  تشلا   اذا الشارع وال كماة المارادة مناه، وباالرجو  
المالية األردناي نجاد أن المشار  األردناي لام يباين الجازاء  األوراقإل  ن وص قانون 
بعميلاه  لاذا فا ن ت دياد األماين  اام غيااأ العقاد المانظم لعاقاة ال اافظ المقارر فاي 
األ ار المترتاأ علا  تشلا  الكتاباة يعتماد علا  ت دياد الهاد  مان الكتاباة. فهام  اي 
 إل باته؟ ومتعلبة النعقاد العقد أ
نارى باحن شارع الكتاباة  او شارع شاكلي اساتلزمه المشار  بهاد   ماياة العميام 
نمااا  بااات   فالكتابااة ليساات معلوبااة لإ(44)فااي العاقااة باعتبااار  العاار  األضااع  واد
لانعقااااد لم ااال ة العميااام. وبنااااءع علااا  ذلاااك، ال يترتاااأ علااا  مشال اااة  اااذا الشااارع 
نمااا يترتااأ علاا  ذلااك الاابعان النساابي  ياا  يمكاان  ،بعااان العقااد بعاناااع معلقاااع  واد
                                                 
 في  ذا االتجا :  (44)
M. STROCK, Société de gestion de portefeuille, Juris-classeur Banque- Crédit -Bourse, 
Fasc. 2210, n◦ 39. Dans le même sens: J.J. ESSOMBE-MOUSSIO, La responsabilité 
des gestionnaires de portefeuille, Droit et patrimoine, août 1996, p. 39.  
 B. VIGNERON, Quels recours pour les épargnantsفي اتجا  مشال , انظر )
victimes des aléas de la Bourse?, Droit et patrimoine, janv. 1997, p. 48ي( الذ 
 يرى بحن الكتابة تهد  إل   ماية المرشص له بش وص األجر المقرر له.
المالية ل ساأ المير، دراسة  األوراق، إدارة م افظ يفي ال قه الم ري، انظر شام ال ضل
 وما بعد ا. 77، ص 1114الجامعة الجديدة للنشر، االسكندرية، دار قانونية مقارنة، 
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. وفاي (47)للعميام التمساك باه أو التشلاي عان دعاوى الابعان مان شاام إجاازة العقاد
ماان عدمااه أماار متااروك لتقاادير األمااين  ااام تشلاا  الكتابااة، فاا ن وجااود عقااد ال  ااظ 
أيادت م كماة  -وبمناسبة عقد إدارة م  ظة أوراق مالياة -القاضي. وفي  ذا االتجا 
التمييااز ال رنسااية م كمااة االسااترنا  التااي استشل اات وجااود عقااد إدارة بااين العمياام 
 .(47)ت ق عليها بينهماوالوسيع من شام مقدار العمولة الم
 ثانيًا: عقد تجاري
التاي تماار  مان قبام األشاشاص المعنوياة المارشص األماين تعد أعمام ال  اظ 
ذلك أنها تقاوم علا  المضااربة وتاتم فاي إعاار مشارو .  .لها أعماالع تجارية بعبيعتها
ماان قباام البنااوك ف نهااا تعااد تجاريااة بعبيعتهااا األمااين وعناادما تمااار   أعمااام ال  ااظ 
لساانة  16/ ااا ماان قااانون البنااوك األردنااي رقاام 11/أ بنااد د و7الذاتيااة ساانداع للمااادتين 
1111(46). 
ذا كانت العبيعة التجارية ألعماام ال  اظ  أماراع األماين بالنسابة لل اافظ األماين واد
غير شافي ف ن األمر يشتل  عندما يتعلق بالعبيعة التجارية لهذ  األعمام بالنسابة 
بالنسااابة للعمياااام، وقياسااااع علاااا  األماااين ، إن أعماااام ال  ااااظ للعميااام. كقاعااادة عامااااة
وال تكاون  ،عملياات فاتل ال ساابات البنكياة،  اي أعماام مدنياة ب كام ما يتهاا الذاتياة
  ف ذا كانات (46)تجارية بالتبعية إال عندما تتم من قبم تاجر وتتعلق بنشاعه التجاري
                                                 
(45)  M . STROCK, Société de gestion de portefeuille, préc., n◦ 39. 
(46)  Cass. Com, 2 nov. 1994, Bull. Joly Bourse et produits financier,s 1995, 
n◦ 6, p. 310, note J.J. ESSOMBE-MOUSSIO, cité par J.J. ESSOMBE-
MOUSSIO, La responsabilité des gestionnaires de portefeuille, préc., p. 
39 
 الذاتية ما يتها ب كم تجارية المالية والنشاعات الم رفية األعمام جميع / ا  تعتبر11م   (46)
 ،تجارياع  أو مدنياع  كان سواء البنك مع المتعامم أو المتعاقد العميم  ة عن بمب النظر
 الم عوم.....  الساري التجارة قانون أ كام عليها وتسري
 .األردني/أ من قانون التجارة 6م   (46)
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المالياة المودعاة مملوكاة لتااجر ومتعلقاة بنشااعه التجااري يكاون عقاد ال  اظ  األوراق
 تجارياع بالتبعية.األمين 
بمعازم عان األماين التاي ي بارم فيهاا عقاد ال  اظ  ل ااموجوأ الت رقاة باين اونرى 
بمناسابة عقاد تاداوم. األماين التاي ي بارم فيهاا عقاد ال  اظ  أي عقاد آشار، وباين ال اام
التاااجر  إياادا تكااون ال اا ة التجاريااة بالتبعيااة للعقااد ناجمااة عاان ف ااي ال الااة األولاا  
بمناسبة تجارته  إذ يلجح  ةأوراقاع مالية مرتبعة بنشاعه التجاري كحن تكون م اع مشترا
الماليااة  األوراقلمايااات   ااظ  ااذ  األمااين عقااد ال  ااظ باارام التاااجر فااي  ااذ  ال ااام إل
نياة التاي يبارم فيهاا التااجر عقاد ال  اظ ال ا عة بنشاعه التجااري. أماا فاي ال اامالمرتب
بمناسبة عقد تداوم وارد عل  أوراق مالية، ف ن ال ة التجارية بالتبعية للعقد األمين 
األماااين تااانجم عااان ال ااا ة التجارياااة لعقاااود التاااداوم التاااي أبااارم التااااجر عقاااد ال  اااظ 
  بمناساابتها. وتكااون عقااود التااداوم تجاريااة كلماااا كااان  ااد  العمياام المضاااربة علااا
فااروق األسااعار، ويعتباار عن اار المضاااربة م ترضاااع فااي  ااام تعلَّقاات عقااود التااداوم 
مضاربة معياران آشران، فمن جهة . ويضا  إل  معيار ال(41)بعمليات آجلة التسوية
كون عقد التداوم تجارياع عندما يهاد  إلا  المضااربة وياتم فاي إعاار مشارو ، ومان ي
ا اظ وجاود نياة المضااربة و  اوم عملياة جهاٍة أشارى يكاون تجاريااع أيضااع عنادما ي  
الشراء المتبوعة بعاد فتارٍة وجيازة بعملياة بياع لان   الورقاة المالياة. ف اي ال اام األولا  
فنياة المضاااربة  .تكارار عقاود التااداوم  اي التاي ت ضاا ي علا  العمام ال اا ة التجارياة
التاداوم عقاد  يعتمادال انياة،  ي عن ار االعتيااد، بينماا فاي ال اام ناا تجاد أساساها فا
علاا  المضااااربة المرت عاااة التاااي قاااد ت ااام إلاا  درجاااة المشااااعرة، األمااار الاااذي ي ساااب  
. كااذلك (71)ال اا ة التجاريااة عليااه  تاا  فااي ال اااالت التااي يكااون فيهااا العقااد من اارداع 
                                                 
(49)  Cass. Req., 16 décembre 1946, JCP, éd. G, 1947, IV, nº 21; CA Lyon, 31 
octobre 1991, Ollier, Dr. sociétés, mai 1993, nº 103, obs. H. Hovasse. 
 (50)  CA Colmar, 16 juin 1982, Gaz. Pal., 1983, I, somm., nº 114. . 
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ال ام بش وص عقود التداوم التي تبرم عل  المكشو   ي  يمار  المست مر في 
و اااي علاا  درجاااٍة عاليااٍة مااان  (72)هامشااي ااذ  ال ااام عملياااة شااراء تسااام  بالشااراء ال
المشااعرة  إذ قاد ينات  عنهاا ربال  يزياد علا  ماا ي ققاه الشاراء النقادي ولكان قاد يانجم 
 .(71)عنها شسارة رأسمالية فاد ة
عقااد ال  ااظ األمااين، ف نااه تجاادر اإلشااارة إلاا  أن إ بااات أمااا فيمااا يتعلااق بعاارق 
 باات العميام مان قاعادة  رياة اإلالشكلية المشار إليها أعاا  لان ت اوم دون اسات ادة 
ذلاك أنناا قاد بيناا أن  اذ  الشاكلية المرتبعاة بكتاباة عقاد  .فاي مواجهاة ال اافظ األماين
م روضة ل ماية م ل ة العميام بو ا ه العار  األضاع  فاي العقاد األمين ال  ظ 
 ولي  لم ل ة ال افظ األمين.
 ثالثًا: عقد معاوضة ملزم للجانبين
عقااد يرتااأ التزامااات متقابلااة فااي ذمااة المتعاقاادين، إذ يرتااأ األمااين عقااد ال  ااظ 
ب  ااظ األمااين والعمياام، فيلتاازم ال ااافظ األمااين العقااد التزامااات علاا  كاام ماان ال ااافظ 
                                                                                                                     
، إذ استش  نية المضاربة من شام عملية  كم القضاء في  ذا القرار بتجارية أمر البور ة
الشراء المن ردة ألدوات مالية بق د إعادة بيعها وبذلك يؤكد  ذا القرار أن نية المضاربة ال 
 بذاته.  مستقم تؤدي بالضرورة إل  االعتياد وأن معيار المضاربة معيار
تبق  من شام ال  وم عل  قرب ب اردة مالية من الوسيع المالي بموجأ ات اقية العميم، و من تكل ة الشراء نقداع وتمعية ما  اتتم عملية الشراء الهامشي من شام تمعية المست مر جزءع   (72)
 األوراقيدع  القرب الذي ي  م عليه المست مر بالر يد المدين. وضمان القرب  ي 
ألن  L'effet de levierالمست مر ف ن إنجاز العملية بهذ  العريقة تمن ه مزايا الرفع المالي المبدري المعلوأ إلنجاز المعامات ويتح ر  ذا الهامش بظرو  السوق. و بناءع عل  توقعات ء نقداع بم ابة الهامش المالية م م عملية الشراء الهامشي. ي عد الجزء المدفو  من تكل ة الشرا
ي ققه الشراء النقدي. ولكن بالمقابم عند عدم ت قق توقعات المست مر ف نه يتكبد شسارة ت  عنه ربل  يزيد عل  ما المالية المشتراة بمعدم ي وق فاردة االقتراب ين األوراقزيادة قيمة 
رأسمالية )فرق الشراء والبيع( فضٍا عن فاردة الر يد المدين.  وم الشراء الهامشي، راجع 
 و ما بعد ا.  171، ص 1117الداغر، 
موك، مجلة أب ا  الير ، ألمر البور ة، دراسة قانونية مقارنةرشا  عاأ، النظام القانوني   (71)
 . 261و 271، ص 2، مجلد 14، العدد 1116جتماعية، سلسلة العلوم اإلنسانية واال
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دارتها، بينما يلتزم العميم بدفع األجر والن قات الازمة األوراق . كذلك يعد عقد (72)واد
حشاذ مقااباع لماا يقادم، ذلاك أن من عقود المعاوضة ألن كاا العارفين ياألمين ال  ظ 
 او مان العقاود التجارياة التاي تنت اي فيهاا  ا ة التبار  والتاي تاتم األماين عقاد ال  اظ 
 دارماع بحجر.
 : عقد إذعانرابعاً 
 أوعقاداع مان عقاود اإلذعاان األماين ي ار التسااؤم  اوم ماا إذا كاان عقاد ال  اظ 
المالياة يقارأ  األوراقأو عقد وديعة األمين ال؟ يرى جانأ من ال قه بحن عقد ال  ظ 
األماين من عقاود اإلذعاان نظاراع لماا جارى علياه التعامام مان وضاع البناك أو ال اافظ 
مناقشااتها ماان قباام العمياام الااذي ال يملااك سااوى إمضاااء إمكانيااة شااروع العقااد وعاادم 
ه ال يت ااق مااع الاارأي السااابق آشاار ماان ال قاا اع . غياار أن جانباا(74)العقااد أو رفضااه كلياااع 
أن شروع عقاود اإلذعاان غيار مت ققاة فاي عقاد ال  اظ األماين، فعقاد اإلذعاان  ويرى
بنظااار م ال يتعلاااق بمرفاااق  اااام مااان مرافاااق ال يااااة، كماااا أناااه غيااار  كااار علااا  جهاااة 
 .(77)معينة
باااات فاااي الوقااات الااارا ن عقاااداع مااان عقاااود األماااين أن عقاااد ال  اااظ إال أنناااا نااارى 
اء ال  اااظ أ ااابل أماااراع م روضااااع المالياااة لااادى أمنااا األوراق إيااادا ذلاااك أن  .اإلذعاااان
يادا بموجأ القاانون  إذ تلازم تعليماات تساجيم و  المالياة وتساويتها الشاشص  األوراق اد
المالية فتل  ساأ شاص به لدى أ د الوساعاء أو  األوراقالتداوم بفي الذي يرغأ 
                                                 
 .72-71مرجع سابق، ص  ،عاشور عبد الجوادانظر   (72)
(54)  G. Ripert et R. Roblot, Traité de droit commercial, T.2, éd 1975. 
 المالية. األوراقبش وص عقد وديعة  276 إليه فارق الشما ، مرجع سابق، صأشار 
علي جمام الدين عوب، عمليات البنوك من الوجهة القانونية، مكتبة النهضة العربية، القا رة،   (77)
 . 21و 26إليا  نا ي ، مرجع سابق، ص ، 766، ص 666، بند 2166
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أماراع واجبااع بدوناه ال ياتمكن األماين عقاد ال  اظ إبارام ، وباذلك أ ابل (77)أمنااء ال  اظ
 .(76)المالية العاردة له األوراقالعميم من القيام بحي عمليات تداوم عل  
الموقعاة باين العميام األماين وتجادر اإلشاارة إلا  أن نماوذج ات اقياة عقاد ال  اظ 
المالياة، و او أ اد المرفقاات  األوراقمعد ساابقاع ويشضاع لرقاباة  يراة األمين وال افظ 
يمها مااع علااأ التاارشيص المقاادم للهيرااة لمايااات ال  ااوم علاا  رش ااة الواجااأ تقااد
تعاديم بناود إمكانياة   األمر الذي يساتنت  مناه عادم (76)ممارسة أعمام ال  ظ األمين
 ااذ  االت اقيااة ال قاااع ماان قباام أي ماان العمياام أو ال ااافظ األمااين. وال يتعااارب  ااذا 
 ااظ األمااين  ذلااك أن األماار مااع مااا تو االنا إليااه  ااوم  اا ة اإلذعااان فااي عقااد ال 
العبيعااة ماان شضااو  العقااد للرقابااة ماان قباام الساالعات الرقابيااة المشت ااة ال يجاارد  
الات اوضاااية، شاااحنه فاااي ذلاااك شاااحن عقاااود التاااحمين التاااي ال ينكااار أ اااد عليهاااا  ااا ة 
 اإلذعان.
مان  يا  تكويناه وش ار اه، ال باد لناا مان األماين بعاد أن عرفناا عقاد ال  اظ 
 لقانونية.العمم عل  بيان عبيعته ا
 املطلب الثاين
 احلفظ األمني الطبيعة القانونية لعقد
اإلشكاليات المهمة  إ دىتجسد األمين إن العبيعة القانونية لعقد ال  ظ 
 ي  إن التعور ال ا م عل   ،والمترتبة عل  إزالة الكيان المادي لىوراق المالية
الوارد عليها، األمين تكيي  عقد ال  ظ  فيالمالية أ ر بالضرورة  األوراقعبيعة  ذ  
                                                 
يدا /أ من تعليمات تسجيم 11مادة   (77)  .1117المالية وتسويتها لسنة  ألوراقا واد
المالية  األوراقن عقد وديعة أالذي يرى  276انظر عاشور عبد الجواد، المرجع السابق، ص   (76)
بموجأ القانون، مع  اع المالية لدى البنك أمراع م روض األوراققد يكون عقد إذعان إذا كان إيدا  
اإلجباري اإليدا   االت معينة تتم م ب االت بالتكيي   ااإلشارة إل  أن  ذا ال قه ي  ر  ذ
 في القانون الم ري.
 /  من تعليمات الترشيص واالعتماد للشدمات المالية وتنظيمها.6انظر مادة   (76)
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نا ابتداءع بيان العبيعة القانونية لىوراق المالية م م العقد لومن  نا كان ال بد 
 األوراقالوارد عل   ذ  األمين وم( و والع لتكيي  دقيق لعقد ال  ظ )ال ر  األ
 المالية )ال ر  ال اني(.
 الفرع األول
 الطبيعة القانونية لألوراق املالية 
 حمل عقد احلفظ األمني
المالياااة الاااذي أدى إلااا  إلمااااء  األوراقإن التعاااور ال ا ااام فاااي نظاااام تساااجيم 
رتااأ  ،العماام بالنظااام التقلياادي الااذي يرتكااز علاا  الشااهادات الماديااة لااىوراق الماليااة
داوم فاااي األساااواق المالياااة المقبولاااة للتااا األوراقهماااة و ساساااة فيماااا يتعلاااق بااامنتاااار  
المنظماة. وتماشاياع ماع متعلباات عمام األساواق المالياة، بادأ النظاام القاانوني لاىوراق 
المالياة يبتعاد عان القواعاد العاماة فاي القاانون المادني وباتات مباادر القاانون التجااري 
التااي تتجسااد بالساارعة والمرونااة، أك اار  ضااوراع ممياارةع بااذلك بعااب الم ااا يم المسااتقرة 
المالية تتجسد  األوراقلمالية ومنشرةع بذلك ش ارص جديدة. فبعد أن كانت لىوراق ا
مان شاام الشاهادات الورقياة وكانات ال قاوق الشش اية الناجماة عان الورقاة المالياة، 
سااهماع كاناات أم ساانداع، مندمجااة فااي ال ااك ذاتااه وتم اام أشااياء قيميااة معينااة بالااذات 
ضاعة للنظاام القاانوني للمنقاوالت وبالنتيجاة شا (71)ب ي  ال يقوم بعضاها مقاام بعاب
الماديااة، أدى التعااور الجديااد والمتم اام ب قاادان الورقااة لكيانهااا المااادي واسااتبدام ذلااك 
بقياااد دفتاااري فاااي  سااااأ العميااام إلااا  ف ااام ال اااق عااان الورقاااة، األمااار الاااذي أ اااار 
 تساؤالت عديدة  وم العبيعة القانونية للورقة المالية في ظم التعور الجديد.
                                                 
عبا  ال را   وم م هوم األشياء المعينة بالذات والنتار  المترتبة عل   ذا التكيي ، انظر   (71)
 .211عمان، ص 1112دار ال قافة للنشر،  ،انونوجورج  زبون، المدشم إل  علم الق
26
Journal Sharia and Law, Vol. 2014, No. 60 [2014], Art. 3
https://scholarworks.uaeu.ac.ae/sharia_and_law/vol2014/iss60/3
[د. أمحد قاسم فرح ود. رشا حطاب]  
 
 




ذا كان ا أن الورقة المالياة القيدياة ماا زالات م ت ظاة بعبيعتهاا عل  ل قه يجمع واد
الشاااا  قاااارم  اااوم العبيعاااة المادياااة )أوالع( أو المعنوياااة لهاااذ   فااا نكاااحموام منقولاااة، 
 الورقة القيدية ) انياع(. 
 أواًل: الحجج التي سيقت حول الطبيعة المادية لألوراق المالية القيدية
الماليااااة مااااا  ااااي إال بااااديم  األوراقأن عمليااااة قيااااد  (71)ياااارى جانااااأ ماااان ال قااااه
 األوراقالمالية، ب ي  إن الما  الشارجي لهذ   األوراقلل كوك التي كانت تجسد 
المالياااة  األوراقالمالياااة  اااو الاااذي تميااار فقاااع دون أن يعااارأ أي تمي ااار علااا  عبيعاااة 
الماليااة  وراقاألن سااها. إن إزالااة الكيااان المااادي لااىوراق الماليااة أدى فقااع إلاا  ساالأ 
ال كوك الورقياة واساتبدلها بوسايلة نقام جديادة ومان ذات العبيعاة المادياة تتم ام فاي 
القيااد فااي ال ساااأ. ويؤكااد  ااذا ال قااه أن القااانون الااذي أزام الكيااان المااادي لااىوراق 
المالياة التاي  األوراقالمالياة لام يعمام ساوى فارب القياد فاي ال سااأ كوسايلة لتم يام 
 عور التقني وال وسبي في القعاعين البنكي والمالي.جاءت لمواكبة الت
ية نقم ر ويجد  ذا ال قه أسا  العبيعة المادية للقيود الدفترية في ضرورة استمرا
المالية بشكم يسير ومريل. فانتقام الورقة المالية مان العبيعاة الامادياة إلا   األوراق
 لماا كاان يت قاق فاي الساابق العبيعة المادية يت قق من شاام القياد الادفتري تمامااع م
 من شام ال ك الورقي.
دقاااة  اااذا التكييااا ، يساااتند  اااذا ال قاااه إلااا  نظاااامي الت ااا ية واإلفاااا   باااات وإل
جبارية الت ية االشتيارية واإل األوراق المالية، ف ي  امونظام نقم الملكية الشاص ب
الماليااااة  األوراقالماليااااة علاااا  أن  األوراقياااانص قااااانون  ،فااااا  لل ااااافظ األمااااينواإل
                                                 
(60)  Dider Martin, De la nature corporelle des valeurs mobilières (et autres droits 
scripturaux), Dalloz 1996, Doc., p. 47, Dider Martin, De l’inscription en 
compte d’actifs scripturaux,Dalloz 1998, chron., p. 16. 
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العاردة للعمااء والمقيادة فاي ال سااأ ال تشضاع إلجاراءات الار ن وال جاز والت ا ية 
. و ساااأ ناااص الماااادة الساااابق فااا ن (72)واإلفاااا  التاااي يشضاااع لهاااا ال اااافظ األماااين
المالية يمارسون عل  أوراقهم المالية المقيدة فاي ال سااأ  اق امتيااز  األوراق يمالك
ومن  ناا يارى ال قاه الاذي يادعي  .(71)دارني ال افظ األمينيسمل لهم تجنأ مزا مة 
أن  ق االمتياز الوارد في النص السابق ال يمكان أن لعبيعة المادية للقيود الدفترية ا
. كاذلك يضاي  (72)ي سر إال عل  أنه  ق ملكية وارد عل  أماوام ذات عبيعاة مادياة
المالياة لاىوراق المقيادة  األوراق ذا ال قه أن  قيقة استمرارية ملكياة  اا أ  سااأ 
ت بات، باالنظر إلا  عقاد الوديعاة، باحن األمار ال يتعلاق بحشاياء م لياة مان ن ا  الناو  
نماا بحشاياء معيناة بالاذات، ذلاك أناه عبقااع للقواعاد العاماة، فا ن الماود  لدياه يتملاك  واد
 و ااو مااا ال ينعبااق علاا  ،األشاياء الم ليااة المودعااة لديااه وال يلتاازم إال باارد ماا يعادلهااا
فاااي  اااام إفاساااه أو شضاااوعه األماااين المالياااة المودعاااة لااادى ال اااافظ  األوراق اااام 
. وباذلك فا ن القياد فاي  سااأ مساتقم يسامل ب  ام القياود يعاد بم اباة  أداة ةللت ا ي
تميياااز قابلاااة لل ياااازة، ودرعااااع منيعااااع ضاااد العبيعاااة الم لياااة، ومانعااااع جاااذرياع الشاااتاع 
 .(74)األشياء من ن   النو  
بالمقابم، تجدر اإلشارة إل  أن  ة المام المعين بالذات ال تستبعد بالضارورة 
االشتاارا  عبيعتااه المعنويااة، ولااي  أدم علاا  ذلااك ماان العامااات التجاريااة وبااراءات 
والرساااوم والنمااااذج ال اااناعية التاااي ال يمكااان اعتبار اااا أشاااياء م لياااة لمجااارد عبيعتهاااا 
 المعنوية.
                                                 
من قانون  122-21، يقابلها المادة م األردنيالمالية  األوراق/ج من قانون 72انظر مادة   (72)
 النقد والمام ال رنسي.
(62)  La notion de valeur mobilière, préc., p. 8. 
(63)  Dider Martin, préc., p.8. 
(64)  Dider Martin, op.cit., loc. cit. p.8. 
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ة بالاااذات بش اااوص نقااام ياء الم لياااة والمعيناااأ مياااة الت رقاااة باااين األشااا تظهااار
ن ملكية المام المعين بالذات تنتقم بمجرد تاقي اإليجاأ والقبوم بينما إالملكية، إذ 
ال تنتقم ملكياة األماوام الم لياة إال ب رز اا. ومان  ناا ي اار التسااؤم  اوم ماا إذا كاان 
ليااة؟ إن اإلجابااة الما األوراقالقيااد فااي ال ساااأ ماان شااحنه أن يعماام علاا  نقاام ملكيااة 
 المالية المذكورة. األوراقعل   ذا التساؤم تعتمد عل  عبيعة 
الماليااااة ال يمكاااان أن يااااتم إال ماااان شااااام تعااااداد  األوراقماااان الواضاااال أن فاااارز 
، األمار الاذي يساتنت  معاه (77)مان القاانون المادني 77المالياة بم هاوم الماادة  األوراق
تعبيااق قاعاادة نقاام الملكيااة الااواردة فااي الاانص المااذكور ولااي  تلااك المتعلقااة بتوافااق 
 .(77)المالية  ي في جو ر ا أشياء م لية األوراقاإلرادتين، وبناءع عليه يظهر أن 
المالية المقيادة إلكترونيااع علا  أنهاا أشاياء مادياة أمار لام يلاق  األوراقإن تكيي  
المالياة علا  أنهاا أماوام  األوراقمان قبام أغلاأ ال قاه الاذي يميام إلا  تكييا  القباوم 
 ذات عبيعة معنوية.
 ثانيًا: الحجج التي سيقت حول الطبيعة المعنوية لألوراق المالية القيدية
الماليااة المقياادة إلكترونياااع مااا  ااي إال أمااوام ذات  األوراقأن ياارى غالبيااة ال قااه 
الماليااة بم هومهااا الجديااد  األوراقأن أ ماان  اذا ال قااه . وياارى جاناا(76)عبيعاة معنويااة
عبارة عن  قوق شش ية، معنوية بعبيعتها. إال أنه إذا كاان باإلمكاان التحكياد علا  
ذلك أن ارتباع  .ن األمر يشتل  بالنسبة لىسهمف أن السندات  ي  قوق شش ية، 
                                                 
المدني  األشياء الم لية  ي ما تما لت آ اد ا أو أجزاؤ ا أو تقاربت  من القانون 77مادة   (77)
ب ي  يمكن أن يقوم بعضها مقام بعب عرفاع با فرق يعتد به وتقدر في التعامم بالعدد أو 
 القيا  أو الكيم أو الوزن .
(66) La notion de valeur mobilière, préc., p. 10. 
، 1121، بدون دار نشر، عمان، األردنيالمالية في القانون  األوراقممدوب ارشيدات، تداوم   (76)
 .16-12ص 
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باااحشرى سياساااية عناااد الت اا ية( األسااهم ال قااوق المالياااة فااي الساااهم )األرباااب وقيماااة 
)الت ويت و ضور اجتماعات الهيرة العامة( من شحنه أن يضع عارقااع أماام تكييا  
 السهم عل  أنه  ق شش ي.
ن  اذا الش و اية المرتبعاة إالت دي لهذا العارق باالقوم  (76)وي اوم البعب
بالسهم لي  من شانها أن تسلبه جو ر  الذي يتم م في ال ق المالي وبالنتيجة ال ق 
ي، ويشبه  ؤالء السهم بال  ة في الشركة. كذلك يرفب  ؤالء األشذ ب كرة الشش 
انااادماج الورقاااة المالياااة بال اااك أو القياااد فاااي ال سااااأ وبالتاااالي يساااتنتجون عبيعتهاااا 
 المعنوية جراء تكيي ها عل  أنها  قوق شش ية.
ويؤكااد  ااذا ال قااه أن القيااد فااي ال ساااأ يساامل بوضااع نهايااة لىسااعورة القارمااة 
لعبيعة المادية للورقة المالية والناتجة عن عملية التوريق )ال ك(، فال ك لام عل  ا
يكاان وساايلة لااادم  الورقااة المالياااة باام كاااان يم اام الوسااايلة التااي ات اااق األعاارا  عااا  
ذلاك أناه لاي  مان  .واليوم فا ن القياد فاي ال سااأ ال يم ام الورقاة المالياة .استشدامها
نما االينشئ الورقة ذاتها  شحن  ذا القيد أن ها، مماا يعناي ركتتاأ بها  و الذي ينشاواد
ياااة القياااد فاااي ال سااااأ ولاااي  أدم علااا  ذلاااك أن لأن  اااق المكتتاااأ ساااابق علااا  عم
األمر الاذي يساتنت  مناه  .المالية في ال ساأ األوراقالمشر  ينص عل  وجوأ قيد 
 .(71)ضمنياع أن الورقة المالية المعنية موجودة قبم عملية قيد ا في ال ساأ
شاااهار فاااي مواجهاااة الشاااركة إ باااات ة لالقياااد فاااي ال سااااأ ماااا  اااو إال وساااي إذاع  واد
الم ادرة والمياار، وفااي  ااذا االتجااا  قضاات م كمااة الاانقب ال رنسااية بااحن قيااد عمليااة 
                                                 
(68)  F.-X. Lucas, Retour sur la notion de valeur mobilière, Bulletin Joly Sociétés, Août-
septembre 2000, chron., p. 765, cité par La notion de valeur mobilières, préc., p. 11. 
 )أ(المالية وتسويتها والتي تنص في فقرتها  األوراق يدا اد و من تعليمات تسجيم  (2)انظر مادة   (71)
 المالية الم درة. األوراقعل  أنه من مهام المركز تسجيم 
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في سجات المركز يشكم قرينة بسيعة عل  ملكية الششص الذي تم األسهم ت ويم 
 .(61)في  ساباتهاألسهم تقييد 
ذلااك أنااه  .الورقااة الماليااة والقيااد فااي ال ساااأ أ ميااة بالمااةوللتمييااز بااين م هااوم 
لااي  كاام مااا يشضااع للقيااد فااي السااجات يشااكم بالضاارورة ماااالع مادياااع. وم ااام ذلااك 
والعاماات التجارياة المقيادة االشتارا  الشركات المسجلة في سجم الشركات وبراءات 
ويااة رغاام عمليااة فااي سااجات وزارة ال ااناعة والتجااارة التااي تبقاا  جميعهااا أمااوام معن
 القيد.
وماان  نااا يؤكااد  ااذا ال قااه أنااه ال يمكاان قبااوم نظريااة المااام المااادي بش ااوص 
المالية  ما لم يقدم أن اار  اذ  النظرياة ورقاة مالياة قابلاة ألن تكاون ملموساة  األوراق
ذلااااك أن  ااااذ  القابليااااة ألن تكااااون ملموسااااة  ااااي التااااي تشااااكم معيااااار المااااام  .مادياااااع 
 .(62)المادي 
المالية بشكلها الجديد عبارة عن أموام  األوراقأن إل  تقدم ونشلص مما 
يستقم عن  ق الملكية بمقوماته  (61)منقولة يمكن أن تكون م اع ل ق عيني أ لي
. إن الورقة (62)الشا ة وترجع  ذ  المقومات إل  أنه يقع عل  شيء غير مادي
عل  شيء غير وش و يتها أنها تقع  ،المالية بشكلها القيدي  ق كسارر ال قوق
                                                 
(70)  Cass. Com., 10 juin 1997, Dalloz Affaire n° 36m 16 octobre 1997, p. 
1173, note Ph. Goutay. 
(71)  La notion de valeur mobilière, préc., p. 11. 
من ال قه الذي يشبه  ق  ا أ الورقة المالية ب ق الملكية، ممدوب ارشيدات، مرجع سابق،   (61)
 وما يليها. 12ص 
 مكانية أن يرد ال ق العيني عل  مام معنوي، انظرإ وم ال قه الذي يرى   (62)
Y. Guyon, Droit des affaires, t. 1, Droit commercial general et société, 1994, n° 
728, cite par Y. Prussen, Le régime des titres et instruments fongibles, Droit 
bancaire et financier au Luxembourg, Larcier, 2004, Vol. 3, p. 1287, spec., p. 
1306, n° 36-38. 
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وتبتعد بها  ذ  الش و ية عن  ق الملكية ولكنها تشارك ال ق العيني  .مادي
ن كان  ذا  (64)األ لي ش ار ه من  ي  كونه سلعة مباشرة عل  شيء معين واد
 الشيء غير مادي.
ويبدو أن  ذا الت ليم  و ما انته  إليه المشر  في لوكسمبورغ والذي كان 
القانونية لىوراق المالية القيدية، إذ جاء في نص ال قرة ال انية  ري اع  وم العبيعة 
أن  المود  يتمتع ب ق عيني، من عبيعة  2/6/1112من المادة السادسة من قانون 
معنوية، عل  مجمو  ال كوك وغير ا من األدوات المالية من ذات العبيعة المودعة 
  أن جميع ال كوك ذات العبيعة لدى المود  لديه . وي سر ال قه  ذا النص بما م اد
أي ال ادرة عن ن   الشركة الم درة والتي تمنل المست مرين ذات المزايا   الوا دة
يمار  عليها المودعون  قوقهم بما يتناسأ  ،وال قوق، تشكم كتلة غير قابلة للتجزرة
مة مع عدد ال كوك العاردة لهم. األمر يتعلق إذاع بنو  من الوديعة الجماعية القار
 .(67)بشكم أساسي من أجم  ماية العميم من المود  لديه ودارنيه
إن موضو  ال ق العيني يتم م بجملة من المزايا تتم م في مجموعة من 
ال قوق الشش ية )ال ق في األرباب وال ق في االسترداد وال ق في العارد من 
لهيرة الت ية( وأشرى سياسية )ال ق في المعلومات وال ق في الت ويت في ا
العامة(. ويعد القيد في ال ساأ بم ابة اإلعار القانوني الذي يجمع  ذ  ال قوق 
 .(67)ويسمل بتداولها من شام عملية الت ويم من  ساأ إل  آشر
                                                 
 .األردنيمن القانون المدني  71مادة   (64)
(75) Y. Prussen, préc., p. 1303, n° 36-38, A. Prum, La dématérialisation médiate des 
titres fongibles en droit luxembourgeois, Revue Banque, 2005,p. 271, spec. p. 
275, disponible sur www.publication.uni.  
(76)  F. Auckenthaler, préc., n° 12, dans le même sens, A. Reygrobellet, Le droit de 
propriété du titulaire d’instruments financiers dématérialisés, RTD Com, 1999, p. 
305, spéc., n° 11 et s. 
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 فيإن التعور ال ا م في العبيعة القانونية لىوراق المالية أ ر وبالضرورة 
 الوارد عليها.األمين التكيي  القانوني لعقد ال  ظ 
 الفرع الثاين
 التكييف القانوين لعقد احلفظ األمني
المالية أو عقد ال  ظ  األوراقلقد اشتل  ال قه في ت ديد عبيعة عقد وديعة 
بالم هوم ال دي ، وما زام  ذا االشتا  قارماع بم ازدادت أ ميته بعد فقدان األمين 
معينة بذاتها يتوجأ  أشياء األوراقالمالية كيانها المادي، إذ لم تعد  ذ   األوراق
عل  المود  لديه أن يرد ا عيناع، بم أ ب ت أشياء م لية ت م م م بعضها يلتزم 
/ ا من تعليمات 24. و ذا ما أكدته المادة (66)المود  لديه برد أوراق من ن   نوعها
يدا تسجيم و  المالية  األوراقالمالية وتسويتها التي ن ت عل  أنه  تعتبر  األوراق اد
المودعة لدى المركز من ن   النو  وال رة واإل دار والعملة متساوية في ال قوق 
 والواجبات .
عل  أنه عقد األمين أن اعتبار تكيي  عقد ال  ظ  (66)ويرى بعب ال قهاء
وذلك قبم  ،وديعة ف سأ كان مت وراع في ظم التعبيقات التقليدية للم ار 
 ي  كان دور الم ر  مقت راع  ،المالية وراقاألانتشار واتسا  عمليات تداوم 
وال يمتد إل  إدارتها إال إذا كانت اإلدارة ضرورية ل  ظ  األوراقعل    ظ  ذ  
  قوق العميم المت لة بها.
المالياة  األوراقعلا  األماين ويترتأ عل  التكيي  الساابق أن تكاون ياد ال اافظ 
شارنااااع األمااين ليااه يعااد ال ااافظ وبناااءع ع .يااد مالااك تالمودعااة مجاارد يااد أمااين وليساا
الماليااة المودعااة بمياار إذن العمياام المااود . ماان جهااة  األوراقلىمانااة إذا ت اار  باا
                                                 
 .261أشر  الضبع، مرجع سابق، ص   (66)
 .71و 71، عاشور عبد الجواد، مرجع سابق، ص 277مرجع سابق، ص  ،فارق الشما   (66)
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 ياا  يسااترد األمااين أشاارى، يترتااأ علاا   ااذا أ اار أساسااي فااي  ااام إفااا  ال ااافظ 
العمياام أوراقااه بو اا ه مالكاااع لهااا وي لاات ماان الشضااو  لقساامة المرماااء، وبالمقاباام إذا 
تكون تبعاة الهااك علا  العميام مالاك  اذ  األمين موام في يد ال افظ  لكت  ذ  األ
 .(61)األوراق
وتتلشص األسباأ التي استبعد ال قه المعا ر عل  أساسها تكيي  عقد ال  ظ 
في ظم إزالة الكيان المادي لىوراق المالية عل  أنه عقد وديعة عادية بما األمين 
 يلي:
المالية قيود  سابية  األوراقفمن جهة، يرى البعب بحنه وبعد أن أ ب ت 
 و دور الوكيم ولم األمين وأ بل دور ال افظ  ،دفترية، لم يعد  ناك شيء يود 
لماء بال  ظ والرد اشت يا نهارياع ب  ألن االلتزام  يعد له عاقة بح كام عقد الوديعة
الوديعة مقرر ل ماية األشياء المودعة من  فالتزام ال  ظ في عقد(61)ال كوك المادية
تعدي المير عليها بالسرقة واإلتا  و و األمر الذي لم يعد مت وراع بالنسبة للقيود 
الدفترية. أما بالنسبة اللتزام الرد ف نه لم يعد يتم من شام الرد ال علي للمام المود  
نما من شام نقم القيود من  ساأ إل  آشر  .(62)واد
المالية فاي  سااأ العميام المشاتري مان  األوراقشرى، إن عملية قيد من جهة أ
الماليااة لم اال ته، وماان  نااا يسااتنت  أنااه  األوراقشااحنها أن ت قااق عمليااة نقاام ملكيااة 
وعلاا  الاارغم ماان العبيعااة الم ليااة لااىوراق الماليااة المقياادة ف نااه ال يمكاان تكيياا  عقااد 
                                                 
 .71عاشور عبد الجواد، مرجع سابق، ص   (61)
سعيد سي  الن ر، دور البنوك التجارية في است مار أموام العماء، دراسة تعبيقية ت ليلية،   (61)
مرجع سابق،  ،، أشر  الضبع212-211ص  ،1111االسكندرية،  ،مؤسسة شباأ الجامعة
 .277، عاشور عبد الجواد، مرجع سابق، ص 212ص 
M.-H. Girard, Prêt, dépôt, séquestre, location et crédit-bail d’action de société, Revue 
des sociétés, 2000, p. 787, spéc., p. 788. 
(81)  F. Auckenthaler, préc., n° 15. 
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ألنااه ماان شااحن  ااذا العقااد أن  علاا  أنااه عقااد وديعااة شاااذة أو ناق ااة،األمااين ال  ااظ 
 المالية إل  المود  لديه مع التزامه برد ما يعادلها و و األوراقيؤدي إل  نقم ملكية 
 .(61)ما ال يت قق في عقد ال  ظ األمين
عل  أنه عقد األمين لىسباأ المتقدمة، لم يعد باإلمكان تكيي  عقد ال  ظ 
إل  تكيي ه عل  أنه  (62)المعا را بجانأ من ال قه دوديعة عادية، األمر الذي  
أنه عقد مركأ يتضمن عقدين مشتل ين  ما  (64)بينما رأى آشرون ،عقد وكالة بحجر
تتملأ  إذوقد تبرز أ مية أ د العقدين ب سأ مقا د المتعاقدين  .الوديعة والوكالة
ال ام في  يغاية الوكالة عل  غاية ال  ظ التي ت بل  دفاع تابعاع ال أساسياع كما  
الوديعة  م علأ العميم من  و عقد إدارة االست مار. أما إذا كان الهد  األساسي 
المود  لديه بيع أوراقه المودعة أو شراء أشرى، فهذا ال يرفع عن العقد األ لي 
نما يضي  إليه عقداع آشر  و الوكالة.  و ه واد
لعميم وااألمين ويكي  جانأ من ال قه ال رنسي المعا ر العاقة بين ال افظ 
 .(67)عل  أنها  عاقة قانونية معقدة  تجمع بين الوكالة وتحجير الشدمات
ونرى أن التكيي ات السابقة تتجا م الدور ال قيقي الذي يضعلع به ال افظ 
وذلك نات  عن شلع واضل بين مهمة الوسيع المالي وال افظ األمين، األمين 
المالية وبيعها ل ساأ  األوراقفالوسيع المالي  و ذلك الششص الذي يمار  شراء 
، أما ال افظ (66)و و عر  يدشم عمليات التداوم وجوباع ب كم القانون ،(67)المير
                                                 
(82) F. Auckenthaler, op.cit, loc. cit., n° 15. 
(83)  G. Ripert et R. Roblot, Traité de droit commercial, T.2, éd 1994, p. 554. 
 .72عاشور عبد الجواد، مرجع سابق، ص أشار إليه 
 .12و 11إليا  نا ي ، مرجع سابق، ص  (64)
(85)  G. Ripert et R. Roblot, Traité de droit commercial, t. 2, par Ph. Delebeque et 
M.Germain, LGDJ, 2000, n° 1789, p. 29 et 30. 
 .األردنيالمالية  األوراقمن قانون  1مادة   (67)
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المالية الشا ة بعميله  األوراقفهو ذلك الششص الذي يضعلع بمهمة   ظ األمين 
وت ويلها ونقم ملكيتها بما يت ق وعمليات التداوم الواردة عليها باإلضافة إل  قبب 
ي بل، كما األمين وتد شم ال افظ  .(66)ات أرباب العميم وقيد ا في  سابهعارد
إجراء في موجأ القانون في  ام رغأ العميم أسل نا،  و أيضاع أمراع م روضاع ب
 .(61)المالية العاردة له األوراقعمليات تداوم عل  
اجتما  أك ر من  ة في ششص ال افظ إمكانية ويجد  ذا الشلع أساسه في 
للقيام بحك ر من وظي ة، كحن يكون  اع مرش األمين األمين، إذ قد يكون ال افظ 
مرش اع للقيام بحعمام الوساعة المالية أو إدارة االست مار أو كليهما إضافةع إل  
بحعمام تشرج عن األمين أعمام ال  ظ األمين، األمر الذي ينجم عنه قيام ال افظ 
وتدشم في نعاق الوساعة أو إدارة االست مار، إال أن كم األمين نعاق ال  ظ 
وظي ة من  ذ  الوظار  تستند إل  عقد مستقم، و ذا ال يعني وجوأ ف م عقود 
دارة االست مار وال  ظ  مادياع بم من الممكن دمجهم في عقد األمين الوساعة واد
من تعليمات الترشيص /أ 42وا د. ويتضل  ذا األمر من شام نص المادة 
الت ر  األمين واالعتماد للشدمات المالية والتي جاء فيها  ي ظر عل  ال افظ 
ال كام القانون واألنظمة والتعليمات  المالية الم  وظة لديه إال وفقاع  األوراقب
المبرمة مع عميله ، األمين أل كام ات اقية ال  ظ  والقرارات ال ادرة بمقتضا  ووفقاع 
 ف م النشاعات األمين ال افظ /أ من التعليمات ذاتها عل  41ت المادة كذلك أوجب
إذاع ومن النا ية  عن أي أعمام أشرى يقوم بها .األمين المتعلقة بحعمام ال  ظ 
دارة االست مار أو الوسا االعملية قد تندم  مهمت  ما مع مهمة ا دإعة المالية واد
                                                                                                                     
المالية  ال يجوز التداوم في السوق إال بواسعة عقود تداوم  األوراق/أ من قانون 71المادة   (66)
 بين الوسعاء..... .
 /أ من تعليمات الترشيص واالعتماد للشدمات المالية وتنظيمها.42مادة   (66)
يدا /أ من تعليمات تسجيم 11مادة   (61)  .1117المالية وتسويتها لسنة  األوراق واد
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ن  ذا ال ي قد أياع من  ذ  أيجة لو دة مقدم  ذ  الشدمات إال نتاألمين ال  ظ 
 الوظار  ش ار ها القانونية المميزة لها.
عبيعته الشا ة التي األمين الذي يرى أن لعقد ال  ظ  (11)ون ن نت ق مع ال قه
وأن قيام المشر  بتنظيمه في  ،تميز  عن غير  من العقود الشبيهة كالوديعة والوكالة
بمقتضا  قلم من  (12)المالية والتعليمات ال ادرة األوراقفي قانون ن وص شا ة 
أ مية الرجو  إل  القواعد العامة في القانون المدني، وعل  فرب عدم ك اية  ذ  
األ كام فباإلمكان تعبيق أ كام القانون المدني، األقرأ إل  عبيعة العاقة، 
 ات العابع الشاص.بو ها الشريعة العامة التي ت كم عاقات األفراد ذ
 املبحث الثاين
 تطور آثار عقد احلفظ األمني
نتيجاة فقادان األماين إن تمير العبيعاة القانونياة لاىوراق المالياة م ام عقاد ال  اظ 
المالية لكيانها المادي أدى وبالضرورة إل  تمير جو ري في مضمون التزامات  األوراق
الماليااااة  األوراق)المعلااااأ األوم( إضااااافة إلاااا   قااااوق العمياااام تجااااا  األمااااين ال ااااافظ 
 أو شضوعه للت ية )المعلأ ال اني(.األمين المودعة في  ام إفا  ال افظ 
 املطلب األول
 تطور التزامات احلافظ األمني
من عار ة العقود المساماة المنظماة األمين كما أسل نا سابقاع، أ بل عقد ال  ظ 
ماان قباام المشاار ، فنجااد أن أ كامااه منظمااة بموجااأ تعليمااات التاارشيص واالعتماااد 
المالياة األردناي. وتضااع  األوراقللشادمات المالياة وتنظيمهاا ال اادرة بموجااأ قاانون 
                                                 
ال سابات  -،  سني الم ري، عمليات البنوك77عاشور عبد الجواد، مرجع سابق ص   (11)
 .14، ص 2114الم رفية في القانون الكويتي، الكويت، 
F. Auckenthaler, préc., n° 15. 
 ن كانت  ذ  األ كام في  قيقتها عبارة عن مزي  من عقدي الوديعة والوكالة.اد و   (12)
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تتناساأ ماع النظاام  االلتزامااتجملاة مان األماين  اذ  التعليماات علا  عااتق ال اافظ 
لتشااامم التااازام ب  اااظ  االلتزامااااتالمالياااة. ويمكااان تقسااايم  اااذ   األوراقمساااك الجدياااد ل
دارتهاااا وااللتااازام بااا عام العميااام  اااوم العملياااات الاااواردة علااا   اااذ   األوراق المالياااة واد
 المالية. األوراق، إضافة إل  االلتزام برد األوراق
 الفرع األول
 املالية األوراقااللتزام حبفظ 
المركاازي باات مضاامون التاازام البنااك المااود  لديااه أو  ا اإلياادبعاد العماام بنظااام 
المالية مشتل ااع فاي جاو ر  عان االلتازام باال  ظ فاي ظام  األوراقب  ظ األمين ال افظ 
النظام التقليدي الذي كان يساتند علا  الوجاود الماادي لاىوراق المالياة  إذ كاان التازام 
الضايا  والسارقة والتلا ، بياد المالياة مان  األوراقمن باع عل   ماياة األمين ال افظ 
 المالية كيانها المادي.  األوراقبعد فقدان  أن  ذا األمر لم يعد مت وراع 
المالياة متما اع فاي عادة التزاماات، إذ  األوراقب  ظ األمين أ بل التزام ال افظ 
الماليااة فااي  ساااأ العمياام  األوراققيااد بببااذم العنايااة الازمااة األمااين يلتاازم ال ااافظ 
بمااا يت ااق  األوراق، وكااذلك قيااد ال ركااات الااواردة علاا  تلااك (11)الااذي ت اات ساايعرته
األماين المالياة. وال يمكان لل اافظ  األوراق إيادا واإلجاراءات المعماوم بهاا فاي مركاز 
 .(12)القيام بهذا القيد إال بعد قيامه ب تل  ساأ أوراق مالية لعميله وت ت سيعرته
الماليااااة المملوكااااة للعمياااام إلاااا   األوراقإلشااااارة إلاااا  أن عمليااااة تسااااليم وتجاااادر ا
إلا   اإليادا تتم بموجأ عملية ت ويم من  ساأ العميم لادى مركاز األمين ال افظ 
، ذلاك أناه ووفقااع للنظاام المعماوم باه (14) سااأ العميام ت ات سايعرة ال اافظ األماين
                                                 
من تعليمات الترشيص واالعتماد للشدمات المالية التي تنص عل  التزام  1/أ/42انظر المادة   (11)
 ال افظ األمين با  تنظيم و  ظ سجات دقيقة لعماره . 
 /أ من التعليمات السابقة.42مادة   (12)
يدا من تعليمات تسجيم  27ومادة  27مادة   (14)  المالية وتسويتها. األوراق واد
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ياود   اإليادا ه فاي مركاز ال يملك  ساابات شا اة بااألمين في األردن ف ن ال افظ 
الماليااة الشا ااة بعمارااه كمااا  ااو معمااوم بااه فااي بعااب الاادوم ومنهااا  األوراقفيهااا 
نمااا تبقاا  جميااع ال سااابات باساام العماااء المساات مرين وم تو ااة ب ساامارهم حفرنسااا، واد
، ولكنهاااا تقسااام لناااوعين مااان ال ساااابات: اإليااادا مباشااارة علااا  قاعااادة بياناااات مركاااز 
المركاز، و ساابات العميام ت ات سايعرة أمنااء ال  اظ ب ا تهم  سابات العميم لدى 
 .(17)أعضاء في المركز
المالياااة  األوراقبالتحكاااد مااان أن العملياااات الاااواردة علااا  األماااين ويلتااازم ال اااافظ 
المودعاة فاي  سااأ العميام الاذي ت ات سايعرته تاتم بنااءع علا  تعليماات العميام أو 
شاع بهذا االلتزام في  ام تم ت ويم كم أو ماألمين من يم له قانوناع. وال يعد ال افظ 
 . (17)المالية المودعة بناء عل  أ كام قانونية أو قرارات قضارية األوراقبعب 
 األوراقبعاادم الت اار  باااألمااين كااذلك ينب ااق عاان التاازام ال  ااظ التاازام ال ااافظ 
تزام المالية المودعة والشا ة بعميله دون موافقة  ري ة من العميم، ويبدو  ذا االل
عتماااد للشاادمات الماليااة التااي /أ ماان تعليمااات التارشيص واال42واضا اع فااي المااادة 
المالياااة الم  وظاااة لدياااه إال وفقااااع  األوراق الت ااار  بااااألماااين ت ظااار علااا  ال اااافظ 
أل كااام القااانون واألنظمااة والقاارارات ال ااادرة بمقتضااا ، ووفقاااع أل كااام ات اقيااة ال  ااظ 
ويشاامم ال ظاار الااوارد فااي المااادة السااابقة ت اار   .(16)المبرمااة مااع عميلااه األمااين 
األماين المالية العاردة لعميله ل سابه الشااص، إذ يعادال افظ  األوراقباألمين ال افظ 
 . (16)في م م  ذ  ال ام مرتكباع لجريمة شيانة األمانة
                                                 
يدا من تعليمات تسجيم  22مادة   (17)  المالية وتسويتها. األوراق واد
(96)  F. Auckenthaler, préc., n° 44. 
من  667ويت ق  ذا ال ظر مع القواعد العامة الواردة بش وص عقد الوديعة في المادة   (16)
و أن يستعمم الوديعة أال يجوز للمود  لديه  والتي جاء فيها  األردنيالقانون المدني 
 . و نق ت قيمتها كان ضامناع أن فعم فتل ت  ذن المود  فإللمير بمير  يرتأ عليها  قاع 
(98)  F. Auckenthaler, préc., n° 46. 
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المالياة لم ال ة  األوراقبااألماين كاذلك يشامم ال ظار الساابق ت ار  ال اافظ 
الميااار دون موافقاااة العميااام ال اااري ة. ولكااان قاااد ي يااار  اااذا االلتااازام باالمتناااا  عااان 
الت ر  دون موافقة العميم  عوبة في  اام غيااأ  اا أ ال سااأ، إذ قاد ي بَّارر 
في  ذ  ال الاة ب ا ته وكيام أعماام العميام. بياد أن القضااء األمين ت ر  ال افظ 
 ااذ  فااي شااروع ضااايقة جااداع ماان شااحنها أن ت ااا   ال رنسااي يساامل ب اااالت التااادشم
علاا  الت اار  ب ااذر شااديد. وتعبيقاااع لااذلك  كاام القضاااء ال رنساااي األمااين ال ااافظ 
المالياااة العارااادة لعميلاااه ضااامن  األوراقالاااذي قاااام بمبادلاااة األماااين بمساااؤولية ال اااافظ 
عملية )عرب عام للمبادلاة( والتاي لام تسا ر لم ال ة العميام  يا  تضااع ت قيماة 
أن ال اافظ ، إذ قررت م كمة الانقب ال رنساية المالية التي شضعت للمبادلة راقاألو 
أشعااح وأنااه ال يسااتعيع االسااتناد إلاا  وكالااة األعمااام لتبرباار ت اارفه بساابأ األمااين 
غياأ الدليم عل  عدم تمكن العميم من التعبير عن إرادته من جهة، وغياأ الدليم 
 . (11)عدم تدشم ال افظ األمين عل  تعرب م الل العميم لشعر  قيقي في  ام
المالياة المودعاة ال  األوراقب  اظ األماين شاارة إلا  أن التازام ال اافظ وتجادر اإل
ن ذلاك مارتبع بوضاع الساوق،  اذا ماا لام يكان إتاد إلا  الم افظاة علا  قيمتهاا، إذ يم
 كعاادم اسااتعماله  قاااع األمااين  مااام ال ااافظ إالماليااة ناتجاااع عاان  األوراقنق ااان قيمااة 
 المالية المودعة. األوراققيمة  فيللعميم كان من شحنه التح ير ايجابياع 
أ من تعليمات الترشيص /41وأشيراع تجدر اإلشارة إل  أن نص المادة 
با  توفير اإلمكانيات واإلجراءات األمين واالعتماد للشدمات المالية  وم التزام ال افظ 
المالية، و مايتها من السرقة وال ريق وأي مشاعر أشرى  سأ  األوراقالازمة ل  ظ 
المركزي الذي  درت التعليمات السابقة لتعزيز ،  اإليدا ال اجة ، ال ينسجم ونظام 
                                                 
(99)  Cass. Com., 12 janv. 1999, JCP E 1999, n° 27-28, p. 1194, note B. Petit, cite 
par F. Auckenthaler, préc., n° 47. 
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، وبناءع عل  يدا نص من شحنه أن يعيد القارر ال  النظام التقليدي لإال م م  ذاف
 قرة األول  منه.  لماء  ذا النص واالكت اء بال بذلك نو ي المشر  
 الفرع الثاين
 املالية األوراقااللتزام بإدارة 
األ ااالية  االلتزامااااتالمالياااة مااان  األوراقبااا دارة األماااين أ ااابل التااازام ال اااافظ 
التبعية كما كان الوضع عليه  االلتزاماتولم يعد من األمين الناجمة عن عقد ال  ظ 
المالية  األوراق إيدا القيدي.  ي  إنه، كما أسل نا، أ بل  اإليدا قبم العمم بنظام 
أمراع م روضاع بموجأ القانون وبدوناه ال ياتمكن العميام مان القياام  اإليدا لدى مركز 
المالية العاردة له، والهد  من ذلك  و ضمان نقم  األوراقبحي عمليات تداوم عل  
زم المشااار  لهاااذ  الماياااة ت ويااام إذ اساااتل ،المودعاااة م ااام عقاااد التاااداوم األوراقملكياااة 
إلا   ساابه الشااص  اإليادا المالياة المودعاة فاي  سااأ العميام لادى مركاز  األوراق
. وقاد ورد  اذا االلتازام  ارا ة فاي الماادة (211)ت ات سايعرة الوسايع أو أماين ال  اظ
من تعليمات الترشيص واالعتماد للشدمات المالية والتي بينت أن أعماام ال  اظ  42
المالية  األوراقالمالية إل  الوسيع المالي البارع واستام  األوراقم  تسليم تشماألمين 
من الوسيع المالي المشتري وذلك نياباة عان عماراه . وياتم التساليم المشاار إلياه فاي 
المااااادة السااااابقة بموجااااأ قيااااود الكترونيااااة تاااادون فااااي ال سااااابات الشا ااااة بالبااااارعين 
 .(212)زوالمشترين التي ت ت سيعرة أعضاء المرك
المالياة المودعاة القياام بالعملياات  األوراقبا دارة األماين ويتضامن التازام ال اافظ 
بمااا ي  ااظ  قااوق العمياام م اام  قاابب ال وارااد  األوراقالازمااة للم افظااة علاا   ااذ  
، وال ت تاااج  ااذ   (211)واألرباااب وال قااوق العاراادة لااىوراق الماليااة الشا ااة بعمارااه 
                                                 
يدا يمات تسجيم لمن تع 64، 11نظر المواد ا  (211)  المالية وتسويتها. األوراق واد
يدا يمات تسجيم لمن تع 64مادة   (212)  المالية وتسويتها. األوراق واد
 من تعليمات الترشيص واالعتماد للشدمات المالية. 7/أ/42مادة   (211)
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ذلك أنها ال ت تااج إلا  تادشم العميام علا   .العميماألعمام إل  وكالة  ري ة من 
بالقياام األمين عك  أعمام اإلدارة األشرى التي تقتضي تدشله والتي ال يلزم ال افظ 
. وقااد أشااارت تعليمااات التاارشيص واالعتماااد (212)بهااا دون ت ااويب  ااريل فااي ذلااك
 6/أ/42للشادمات المالياة إلا   اذا الناو  األشيار مان األعماام  يا  جااء فاي الماادة 
تشمم  الت ويت نيابة عن العماء فاي اجتماعاات الهيراة األمين بحن أعمام ال افظ 
الموقعاة األماين العامة العادية وغير العادية للم ادرين، وذلاك  ساأ ات اقياة ال  اظ 
 مع كم عميم .
 الفرع الثالث
 االلتزام بإعالم العميل حول العمليات الواردة
 املالية األوراقعلى  
ب شعاااار العميااام بمساااتجدات األماااين ينب اااق عااان  اااذا االلتااازام، التااازام ال اااافظ 
سااايما تلاااك التاااي تساااتلزم إجاباااة مااان قبلاااه. فقاااد الالمالياااة المودعاااة،  األوراقظااارو  
يسااتدعي األماار ال  ااوم علاا  إجابااة ماان العمياام بش ااوص عاارب شااراء عااام أو 
وجاأ علا  ال اافظ عرب عام للمبادلة أو ممارسة  ق اكتتاأ أو تباديم. ومان  ناا 
إشعااار العمياام بوجااود الشيااارات المتا ااة أمامااه لمايااات التعبياار عاان إرادتااه األمااين 
الت ار  نياباة عان األماين . وفي  ام سكوت العميام، ال ي اق لل اافظ (214)تجا ها
يتعارب األمين في شؤونه،  ذا ما لم يكن امتنا  ال افظ  العميم إذ يعد ذلك تدشاع 
  .(217)مع م ل ة العميم
                                                 
 .122-121فارق الشما ، مرجع سابق، ص   (212)
من تعليمات سلعة أسواق المام  211-7-2المادة جاء  ذا االلتزام بنص  ريل في  (214)
 ال رنسية.
 وما يليها. 111لمزيد من الت  يم، راجع فارق الشما ، مرجع سابق، ص   (217)
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بتزويااد عميلااه األمااين كااذلك ت لاازم بعااب التشااريعات كالتشااريع ال رنسااي ال ااافظ 
 .(217)بالعنا ر األساسية لمايات إعداد كش ه الضريبي
إعاااااام عميلاااااه، شااااام فتااااارة زمنياااااة معقولاااااة، األمااااين ويتوجااااأ علااااا  ال اااااافظ 
والمباال  المالياة المودعاة فاي  ساابه. وياتم تن ياذ  اذا  األوراقبال ركات الاواردة علا  
 األوراقعان م  ظاة األماين االلتازام مان شاام التقاارير الدورياة التاي يرسالها ال اافظ 
. كماااا يااادشم ضااامن نعااااق التااازام (216)المالياااة وال ساااابات النقدياااة الشا اااة بعميلاااه
ة مان قبام م ادري باإلعام، إعاام عماراه بكافاة اإلجاراءات المتشاذاألمين ال افظ 
الماليااة والمتعلقااة بال وارااد واألرباااب وال قااوق العاراادة لااىوراق الماليااة الشا ااة  األوراق
 . (216)بهم
أيضاااع باا عام العمياام باأل اادا  التااي ماان شااحنها تعااديم األمااين يلتاازم ال ااافظ 
سايما إذا كاان  نااك ماا ي ملاه علا  االعتقااد الالمالياة المودعاة  األوراق قوقاه علا  
علم العميم بها. وقد عمم القضاء ال رنسي علا  ت دياد مضامون  اذا االلتازام.  بعدم
، قضاات الم كمااة بحنااه  ال العااادات (211)ف ااي قاارار شااهير لم كمااة الاانقب ال رنسااية
الم رفية وال قواعاد العدالاة وال القاانون مان شاحنهم إلازام الماود  لدياه با عام الماود  
م درة . وتتلشص وقارع القضية بحن أ د باأل دا  التي عرأت عل   ياة الشركة ال
عاااادم إشعااااار  بشضااااو  الشااااركة عاااان دعاااا  بمسااااؤولية البنااااك المااااود  لديااااه األفااااراد ا
الم اادرة لسااندات القاارب المودعااة لاادى البنااك للتسااوية القضااارية.  كماات م كمااة 
االستنا  بمسؤولية البنك وذ بت إل  أن التزام البنك باال  ظ ال يقت ار علا  مجارد 
نمااا يمتااد إلاا  ال  ااظ القااانونيال  ااظ  وبالتااالي كااان البنااك ملزماااع ب شعااار  ،المااادي واد
                                                 
 من تعليمات سلعة اسواق المام ال رنسية. 211-7-1مادة   (217)
 من تعليمات الترشيص واالعتماد للشدمات المالية. 4/أ/42مادة   (216)
 من تعليمات الترشيص واالعتماد للشدمات المالية. 7/أ/42مادة   (216)
(109)  Cass.com., 9 janv. 1990, D, 1990, jur., p. 173, note J.-P. Brill. 
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 العميااام ومااان تلقااااء ن ساااه بم ااام  اااذا ال اااد . إال أن م كماااة الااانقب فساااشت قااارار
 سترنا  وقررت بحن م م  ذا االلتزام ال يقع عل  عاتق البنك.م كمة اال
شعاااااار العميااااام ب األماااااين وي اااااار التسااااااؤم  اااااوم ماااااا إذا كاااااان التااااازام ال اااااافظ 
بالمستجدات الاواردة علا  أوراقاه المالياة يمتاد ليشامم االلتازام بتقاديم الن ال والمشاورة 
 للعميم؟
فااي األمااين يقااع علاا  عاااتق ال ااافظ  اع ماان  ااذا النااو ممااا ال شااك فيااه أن التزاماا
 ام وجود نص  ريل في العقد، غير أن السؤام معروب في  ام غيااأ ناص فاي 
ولإجابااة علا   ااذا التساااؤم، وفاي ظاام غياااأ موقاا   .تاازامالعقاد علاا  م اام  اذا االل
ن أرساايا قواعااد يالتشااريع والقضاااء األردنااي، نسااتعين بالقضاااء والتشااريع ال رنسااي اللااذ
 راسشة في  ذا ال دد.
ز القضااء ال رنساي باين االلتازام بتقاديم الن اي ة بم هومهاا السالبي وباين لقاد ميَّا
األمااين قضاااء ال رنسااي علاا  التاازام ال ااافظ تلااك ذات الم هااوم اإليجااابي، إذ اسااتقر ال
أي تلاااك التاااي تنعاااوي علااا  ت اااذير العميااام مااان   بتقاااديم الن اااي ة بم هومهاااا األوم
المالياة دون أن يمتااد التزامااه  األوراقبعاب المشاااعر التاي ت يااق باه نتيجااة تعاملاه باا
وقد أرست  .إل  تقديم الن ي ة اإليجابية التي ت   العميم عل  اتشاذ موق  معين
  بتااااااريخ Buon م كماااااة الااااانقب ال رنساااااية  اااااذا االلتااااازام فاااااي قرار اااااا الشاااااهير  
والذي أ ابل مبادأع عامااع يلتازم بمقتضاا  مقادمو الشادمات المالياة  (221)7/22/2112
بت اذير عمارهاام ماان المشااعر المتعلقااة بالسااوق المااالي أيااع كاناات العاقااة التعاقديااة 
التاي تاربعهم بالعميام، ساواء كانات عقاد إدارة م  ظاة أو عقاد وديعاة  اكوك )  اظ 
                                                 
(110)  Cass. Com., 5 novembre 1991, Droit des sociétés, 1992, n° 21, note H. Hovasse. 
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ل ااام التااي يكااون فيهااا . ويساات ن  ماان ذلااك ا(222)أمااين( أو عقااد نقاام أواماار بور ااة
المالياة، وبهاذا يكاون القضااء  األوراقالعميم عالماع بالمشاعر الناجماة عان التعامام با
ال رنسااااي قااااد شاااارج علاااا  قاعاااادة المساااااواة بااااين المساااات مرين بشلااااق ت رقااااة مااااا بااااين 
المست مرين المتب رين بمشاعر السوق المالي وأولرك الجا لين بها والذين ي تاجون 
وتحيياداع لموقا  القضااء، تبنا  المشار  ال رنساي  اذا االلتازام فاي  إلا   ماياة شا اة.
 من قانون النقد والمام ال رنسي.  722-21المادة م 
عابع عام  اوتجدر اإلشارة إل  أن مضمون االلتزام بالت ذير لي  التزاماع ذ
نما األمر يتعلق باال ،ين أ عل  الت ذير من مشاعر السوق المالي عموماع  تزام لواد
ت ذير من المشاعر المرتبعة بالعمليات غير االعتيادية التي يقوم بها العميم. إذاع بال
التزام الت ذير  ذا  و التزام ذو عابع شش ي مقترن بالتزام رقابة من جانأ مقدم 
الشدمات المالية،  ت  في ال االت التي تقت ر فيها مهمة مقدم الشدمات عل  
ألمين(. ويبدو ذلك واض اع جداع في قرار المالية )ال  ظ ا األوراقمسك  ساأ 
. وتتلشص وقارع القضية بقيام (221)2111آذار  21لم كمة استرنا  باري  بتاريخ 
سيدة ب تل  ساأ أوراق مالية لدى أ د أمناء ال  ظ ، وفي ن   الوقت عهدت 
ب دارة م  ظة أوراق المالية إل  إبنها الذي تول   ذ  المهمة ونت  عنها شسارر 
تدعي من األمين فاد ة. أقامت  ذ  السيدة دعوى قضارية ضد ال افظ  مالية
                                                 
برام عقد وديعة أوراق مالية بين أ د البنوك وششص يدع  السيد  تلشص وقارع  ذ  الدعوى ب (222)
Buon كان السيد .Buon  يمار  عمليات مضاربة عل  أسعار الذ أ بشكم مستمر من
شام البنك. أس رت عمليات المضاربة تلك عن شسارر فاد ة، األمر الذي دعا البنك إل  
ن م كمة بداية واسترنا  باري  بتسوية  سابه المدين.  كمت كم م Buonمعالبة السيد 
ب  ة معالبة البنك لعميله بتسوية  سابه ورفضت إقامة مسؤوليته إلشاله بااللتزام بالتب ير، 
إال أن م كمة النقب فسشت  كم م كمة االسترنا  وقضت بحنه  أٍي كانت العاقة العقدية 
قة بعمليات المضاربة في التي تربع العميم بالبنك، يلتزم األشير ب عامه بالمشاعر الم ي
 السوق آجم التسوية .
(112)  CA Paris, 19 mars 1999, Bull. Joly Bourse, 1999, p. 369, note S. Noémie. 
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شالها ب شاله بالتزامه باإلعام والمشورة في مواجهتها. ورغم أن مهمة ال افظ 
المالية دون اإلدارة  األوراقفي  ذ  القضية كانت مقت رة عل  مسك  ساأ األمين 
باري   كمت بمسؤولية ال افظ م كمة استرنا   ف نبن، التي كانت موكلة إل  اال
إلشاله بالتزام اإلعام والن ل والذي كان يتجسد وفقاع لرأي الم كمة بل ت األمين 
انتبا   ا بة ال ساأ  وم مشاعر اإلدارة المتهورة التي كان يمارسها ابنها، والذي 
 كان من شحنه أن يجنبها، ولو جزرياع، الشسارر التي ل قت بها.
لازام ال اافظ إماع لمبدأ عادم التادشم فاي شاؤون العميام، ال يمكان بالمقابم، وا ترا
يجااابي الااذي ينعااوي علاا  مساااعدة العمياام فااي بتقااديم ن ااي ة بم هومهااا اإلاألمااين 
ساايما أنااه ال يتقاضاا  أجااراع مقاباام ذلااك، ذلااك أن دور  ال ساات مارية، اتشاااذ قراراتااه اال
األمر الذي ي ستبعد معه أن يحشذ مبادرة تقديم الن ي ة  ،يقت ر عل  مسك ال ساأ
. بمعنا  آشار، مان غيار المت اور أن يتسااءم (222)لعميله  وم شياراتاه االسات مارية
باساااتمرار  اااوم الشياااارات المتا اااة أماااام العميااام فيماااا يتعلاااق بااا دارة األماااين ال اااافظ 
 .(224)ست ماريةم  ظته اال
مااان تقاااديم األماااين جاااد ماااا يمناااع ال اااافظ تجااادر اإلشاااارة بالمقابااام إلااا  أناااه ال يو 
ن ي ة ايجابية لعميله ودون أن يكاون ملزمااع باذلك ودون مقابام، غيار أن مساؤوليته 
 .(227)في تقديم  ذ  الن ي ة حيمكن أن تقوم في  ام أشع
  
                                                 
(113)  CA Pau, 19 sépt. 1991, Dr. Sociétés, 1992, n° 96, note H. Hovasse. 
 لمزيد من الت ا يم  وم  ذا الموضو ، انظر   (224)
Rasha Hattab, De l’obligation de conseil des prestataires de services 
d’investissement, PUS, 2006, n°293-295, p. 162 et 163. 
(115)  J.- M. Delleci et F. Peltier, Compte de dépôt de titres, J.-Cl., Banque et crédit, 
fasc. 2115, 1992, n° 74, p. 17. 
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 املالية األوراقااللتزام برد 
ريساية المنب قاة عان عقاد ال  اظ األماين، التازام ال اافظ  االلتزاماتمن  األماين ال
الماليااة المودعااة فااي  ساااأ العمياام فااي  ااام علااأ ذلااك. وال تشتلاا   األوراقباارد 
األ كام الشا ة بتن يذ  اذا االلتازام مان  يا  األشاشاص والزماان عان تلاك المتعلقاة 
 المالية كيانها المادي. األوراقبوديعة ال كوك بالم هوم التقليدي قبم أن ت قد 
المالية إل  العميم الماود   األوراقبرد األمين وبناءع عل  ما سبق يلتزم ال افظ 
أو من يم له قانوناع بشارع التحكاد مان  اا يته القانونياة لاساترداد. إذ يلتازم ال اافظ 
بالتحكد أوالع من شش ية العميم ويتم ذلك من شام مضا اة توقيعه بالتوقيع األمين 
فااي  ااذا ال اادد مسااؤولية األمااين الواقااع علاا  النمااوذج المااود  لديااه، وي سااحم ال ااافظ 
الت بات مان أ لياة الماود  األماين . كاذلك يتوجاأ علا  ال اافظ (227)المهني ال اريص
لاساترداد، وفاي  اام كاان العميام نااقص األ لياة يكاون الارد واجبااع لمم لاه القاانوني، 
أمااا إذا كااان العمياام م لساااع فيكااون الاارد لوكياام الت ليسااة. وفااي  ااام اإلنابااة والوكالااة، 
. أماا فاي  اام (226)الت بات مان السالعة القانونياة للمعالاأاألماين يجأ عل  ال اافظ 
 ة وجأ الرد إل  الور ة ب سأ أ كام اإلر  المعموم بها قانوناع.الوفا
أمااا فااي  ااام بيااع العمياام المااود  لااىوراق الماليااة المودعااة، فقااد أشااارت المااادة 
يدا /أ من تعليمات تسجيم و 64  ماع مراعااة ماا  ،المالياة وتساويتها إلا  أناه األوراق اد
 األوراقياااتم نقااام ملكياااة  ،ت( مااان  اااذ  التعليماااا77ورد فاااي ال قااارة )ج( مااان الماااادة )
علاا  الملاا  اإللكترونااي للتااداوم اليااومي الااوارد للمركااز ماان  الماليااة المودعااة، بناااءع 
السااوق، بموجااأ قيااود الكترونيااة تاادون فااي ال سااابات الشا ااة بالبااارعين والمشااترين 
                                                 
 .27، إليا  نا ي ، مرجع سابق، ص 176ص  فارق الشما ، مرجع سابق،  (227)
 .21، إليا  نا ي ، مرجع سابق، ص 171-171فارق الشما ، مرجع سابق، ص   (226)
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التي ت ت سيعرة أعضاء المركز ودون ال  وم عل  موافقاة الشاشص الباارع علا  
الماليااة المعنيااة ماان ال ساااأ الشاااص بااه إلاا  ال ساااأ الشاااص  اقاألور نقاام ملكيااة 
المشااار إليهااا أعااا ،  77وبااالرجو  إلاا  ال قاارة )ج( ماان المااادة  .بالشاشص المشااتري 
نجاااد أنهاااا تااانص علااا  أن الملااا  االلكتروناااي للتاااداوم الياااومي يعاااد نهاريااااع بكااام ماااا 
لماليااة المودعااة ا األوراقأن رد معلومااات. يسااتنت  ماان الاانص السااابق يتضاامنه ماان 
ويت قااق ماان شااام ت وياام  ،والمباعااة يااتم وجوباااع ب كاام القااانون لم اال ة المشااتري
وال  اجاة لموافقاة العميام  ،القيود اإللكترونية من  ساأ البارع إلا   سااأ المشاتري
 البارع عل  ذلك.
الماليااااة  األوراقاالمتنااااا  عاااان رد األمااااين وكقاعاااادة عامااااة، ال يجااااوز لل ااااافظ 
. (226)المودعااة إلاا  العمياام فااي  ااام علبهااا إال إذا كاناات لديااه أسااباأ قانونيااة لااذلك
 األوراقوتساجيم  إيادا مان تعليماات  246سباأ ما أشاارت إلياه الماادة ومن  ذ  األ
المالية وتسويتها  ي  بينت أنه ال يجوز تن يذ أي عملياة ت ويام لاىوراق المالياة إذا 
 ة أو م جوزة أو مقيدة بحي قيد من قيود الملكية.مر ون األوراقكانت تلك 
يشضع تن ياذ  اذا االلتازام فأما فيما يتعلق بتن يذ االلتزام بالرد من  ي  الزمان، 
للقواعاد العاماة، إذ يشتلا  ال كام تبعااع لوجاود أو غيااأ ناص فاي العقاد ي ادد موعاداع 
جاأ ا تراماه، أماا فاي المالياة. فا ذا تام ت دياد موعاد ات ااقي للارد و  األوراقكحجام لارد 
يكون لكم من العرفين أن يعلأ في أي وقت ف ام غياأ االت اق عل  موعد الرد، 
 .(221)مارم الرد أو االسترداد
وقااد جااارت العاااادة فااي الواقاااع العملاااي علاا  إدراج شااارع فاااي االت اقيااة المبرماااة باااين 
إنهاء ال سااأ بعاد شاهر مان في يشير إل   ق أي من العرفين األمين العميم وال افظ 
                                                 
 المالية وتسويتها. األوراقمن تعليمات إيدا  وتسجيم  26مادة   (226)
 .171-172لمزيد من الت  يم، انظر فارق الشما ، مرجع سابق، ص   (221)
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إشعاار العار  اعشار وذلاك عادا ال ااالت االضاعرارية التاي تساتدعي اإلغااق ال اوري 
األماين إغاق  سابه يتوجأ علياه إشعاار ال اافظ في لل ساأ، وفي  ام رغبة العميم 
 .(211)بالجهة التي يريد ت ويم  ساأ أوراقه المالية إليها وكذلك رقم  سابه لديها
االلتزام بالرد من  ي  الم م، فتجدر اإلشارة إل  أناه، ومناذ أن أما بش وص 
المالياة كيانهاا الماادي، أ اب ت آلياة تن ياذ االلتازام مشتل اة تمامااع عان  األوراقفقادت 
معينااة بالااذات وين ااأ التاازام ال ااافظ  الماليااة أمااواالع  األوراقالسااابق، فبعااد أن كاناات 
المالية المقيدة في  األوراقالمالية المودعة، أ ب ت  األوراقعل  إعادة ذات األمين 
 سااااأ العميااام أماااواالع م لياااة يقاااوم بعضاااها مقاااام بعاااب إذا كانااات مااان ن ااا  الناااو  
ياادا / ااا ماان تعليمااات تسااجيم و 24واإل اادار،  ياا  تاانص المااادة  الماليااة  األوراق اد
لناو  وال راة المالية المودعة لدى المركاز مان ن ا  ا األوراقوتسويتها عل  أن  تعتبر 
األمااين واإل ادار والعملااة متسااوية فااي ال قاوق والواجبااات ، وباذلك ال يلتاازم ال اافظ 
نما برد أوراق مما لة لها. ويت قق تن يذ االلتزام بالرد من شام عملية  برد ا بذاتها واد
المالية العارادة للعميام إلا   سااأ العميام الشش اي أو  سااأ  األوراقت ويم قيود 
 يعرة  افظ أمين آشر.العميم ت ت س
غياار أن تمياار العبيعااة القانونيااة لااىوراق الماليااة بعااد زوام الكيااان المااادي لهااا 
الماليااة  األوراقبالتزامااه باارد األمااين أ ااار تساااؤالت عدياادة  ااوم أ اار إشااام ال ااافظ 
المودعااة وبشااكم شاااص  ااوم  قااوق العمياام فااي رفااع دعااوى اسااترداد ضااد ال ااافظ 
الماليااة المودعااة فااي  ااام ت اار  ال ااافظ  األوراقتبااع و ااق العمياام فااي ت ،األمااين
بها من جهة، وفي في  الة إفاسه من جهة أشرى،  ذا ما سن اوم اإلجابة األمين 
 عليه في المعلأ التالي.
 
                                                 
 سابق، الموضع ذاته. فارق الشما ، مرجع  (211)
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 أثر زوال الكيان املادي لألوراق املالية  
 على حقوق العميل يف حال إفالس احلافظ األمني
المالياة والنااجم  األوراقأن النظاام ال ادي  لمساك  سااأ  (212)ال قاهرأى جانأ  مان 
عااان إزالاااة الكياااان الماااادي لاااىوراق المالياااة أدى إلااا  إضاااعا   اااق العميااام الماااود  فاااي 
اسااترداد أوراقااه الماليااة فااي  ااام إفااا  ال ااافظ األمااين. ويباارر  ااؤالء رأيهاام بااحن قواعااد 
لاة مان ت ليساة الماود  إال إذا وجادت  اذ  اإلفاا  ال تجياز للماود  اساترداد أموالاه المنقو 
 األوراق، و اااذا األمااار لاام يعاااد مت ققاااع بعاااد فقااادان (211)األمااوام عينااااع بااذاتها فاااي الت ليسااة
المالياة كيانهااا الماادي  ياا  أ اب ت ماان الم ليااات، معيناة بنوعهااا فقاع، وي اام بعضااها 
ق باذاتها، وال م م بعب، وال يكون للعميم الماود  التمساك باحي  اق أو التازام علا  أورا
يكااون لهااذا العمياام سااوى أن يتقاادم بعلااأ  قااه ماان الت ليسااة، وسيشضااع لقاعاادة قساامة 
 .(212)لسداد ديونهاألمين المرماء في  ام لم تك  أموام ال افظ 
تم ماورت  اذ  و ، (214)وقد أ ار  ذا التساؤم مناقشات عديدة في ال قه ال رنساي
النقاشاااات  اااوم عقاااد وديعاااة ال اااكوك باااين البناااك والعميااام ولاااذي ن ظمااات أ كاماااه 
باإل الة إلا  القواعاد العاماة فاي الوديعاة. وارتاحى ال قاه ال رنساي أن األ كاام الناظماة 
المالياة المودعاة فاي ال سااأ  األوراقلعقاد وديعاة ال اكوك أععات ال اق أل ا اأ 
تااي تقرر ااا أ كااام الت اا ية الجماعيااة أل اا اأ ال ااق فااي رفااع دعااوى االسااترداد ال
فقام جانأ مان  ،ال كوك المودعة لدى المدين. بيد أن اعراء اشتل ت في  ذا ال م
نه  رعقة من المشر  ألن دعوى االسترداد ال تكون إال بالنسبة ألشاياء معيناة إال قه 
                                                 
 .211-261عاشور عبد الجواد، مرجع سابق، ص   (212)
 .األردنيمن قانون التجارة  421/2انظر مادة   (211)
 .األردنيمن قانون التجارة  426مادة   (212)
 .266-266 وم عرب  ذ  اعراء، انظر عاشور عبد الجواد، مرجع سابق، ص   (214)
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المشتركة من بالذات ولي  ألشياء م لية، بينما استعار البعب اعشر معن  الوديعة 
 األوراقلماااني التااي م اد ااا أن مجمااو  المااودعين يملكااون ب ااورة جماعيااة ال قااه األ
المالياة مان ن اا  الناو  والجاان ، والمودعاة فااي ال سااأ، وتن ااأ دعاوى االسااترداد 
بالنساابة لكاام ماانهم علاا    ااة ماان  ااذ  الملكيااة المشااتركة أو الجماعيااة. وفااي  ااام 
السااااترداد جميااااع ودارااااع األمااااين دة باساااام ال ااااافظ الماليااااة المقياااا األوراقعاااادم ك ايااااة 
 ا بقدر   ة كم منهم في جملة الودارع.بيع المودعين، ف ن االسترداد يكون نس
وفااي  ااذا االتجااا  األشياار قضاات م كمااة اسااترنا  باااري  فااي قاارار قااديم بااحن 
المالياااة فاااي  األوراق إيااادا ال اااكوك المقيااادة لااادى )السااايكوفام ،الاااذي يقابلاااه مركاااز 
ت قد ذاتيتها )أي كونها معينة بالذات( وتت وم إل  أشياء م لية يقوم بعضها  األردن(
وي اااات ظ العمااااااء ب اااااق ملكيااااتهم لل اااااكوك المقياااادة ل ساااااابهم لااااادى  ،مقااااام بعاااااب
رفاااع دعاااوى  اع أي ب اااق ملكياااة علااا  أشاااياء م لياااة، ولهااام ب ااا تهم ماكااا  السااايكوفام
أن ال كوك الموجودة  ي عين إ بات استرداد ال كوك دون أن يكون معلوباع منهم 
وكاان  نااك  ،العضاواألماين ها، وفي  اام إفاا  ال اافظ إيداعال كوك التي سبق 
المقيادة باسامه لادى )السايكوفام( ول سااأ عماراه  األوراقنقاص فاي ناو  معاين مان 
للوفاااء ب قااوق المااودعين، فاا ن  ااذا الاانقص  األوراقالمااودعين، ب ياا  ال تك ااي  ااذ  
 .(217)كم بنسبة وديعته إل  إجمالي ودارعهم يقسم بين المودعين
غير أنه إذا كان  اذا الت ليام ينعباق علا  بعاب التشاريعات بماا فيهاا التشاريع 
الم ااري الااذي لاام ياارد فيااه نااص شاااص يععااي فيااه العمياام ال ااق باسااترداد أوراقااه 
ن األمار مشتلا  فاي ظام قاانون فا المالياة بعياداع عان مزا ماة دارناي ال اافظ األماين، 
المالية األردني الذي لم يسلأ العميم المود   ة األولوية في  ام إفا   قاألورا
                                                 
(125)  Paris, 2 décembre 1963, D. 1965, juris. P. 377, cité par 
 .261-266ص أشار إليه عاشور عبد الجواد، مرجع سابق، 
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 ت  بعد أن فقدت الورقة المالية كيانها المادي وت ولت عبيعتها من األمين ال افظ 
 األوراق/ج مااان قاااانون 71مااام معاااين بالااذات إلااا  ماااام م لااي   يااا  تااانص المااادة 
ي أي قااانون آشاار، ال تشضااع األمااوام علاا  الاارغم ممااا ورد فااالماليااة األردنااي بحنااه  
المالية العاردة لعماء شركة الشدمات المالياة أو لعمااء الشاشص العبيعاي  األوراقو 
المرشص له، الجراءات الر ن وال جز والت ية واإلفا  التي تشضاع لهاا شاركات 
 ن المرشص لهم .و ششاص العبيعيالشدمات المالية أو األ
الماليااة  األوراقن نعاااق تعبيااق الاانص السااابق يقت اار علاا  إوال يمكاان القااوم 
ن اات علاا  أنااه  يااتم ذاتااه /أ ماان القااانون 62ذلااك أن المااادة  .الماديااة دون القيديااة
للتعليماات  المالية المودعة لدى المركز وفقااع  األوراقلماء شهادات الملكية الشا ة بإ
المالياة  األوراقياتم تساجيم التي ي در ا ، كماا جااء فاي ال قارة ج مان الماادة ذاتهاا   
المتداولة في السوق ونقام ملكيتهاا وتساوية أ مانهاا باين الوساعاء بموجاأ قياود تادون 
المالياة  األوراقيقودنا إل  نتيجة م اد ا أن ا تواء قاانون  و ذا .في سجات المركز 
علاا  كااا الن ااين ي ااوم دون اعتبااار إلماااء الشااهادة المم لااة للورقااة الماليااة األردنااي 
 سبباع في دشوم العميم في الت ليسة بسبأ اشتام العن ر المادي للورقة )الشهادة(.
ضاعا   اق إوراق المالية لم يكن الهد  منهاا أن إزالة الكيان المادي لىونرى 
العميااام فاااي االساااترداد فاااي  اااام إفاااا  ال اااافظ األماااين، بااام ي تااارب أنهاااا جااااءت 
تاااه الاااواردة علااا  أوراقاااه المالياااة لمضااااع ة  مايتاااه مااان شاااام تنظااايم وت بيااات عمليا
بموجأ قيود الكترونية، وتشجيع عماء جدد عل  االنضمام إل  مجاام ساوق الماام 
 مما يعود بالن ع عل  السوق األردنية بازدياد سيولة السوق وبالتالي استقرار .
وباااالنظر إلااا  عبيعاااة التاااداوم فاااي األساااواق ف ناااه يمكااان تشيااام  اااعوبة األشاااذ 
بالقواعاااد العاماااة لإفاااا  مااان شاااام إدشاااام أوراق العميااام فاااي الت ليساااة كميااار  مااان 
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الساوق فاي ظام عملياات ال تقبام ال ساخ أو الابعان.  فاي الدارنين وأ ر ذلك السلبي 
تمام إقبم األمين وتعرب ال افظ  فم اع لو قام عميم ببيع ورقة مالية في سوق آجلة
عمليااة التساااوية لإفااا ، مااااذا ساايكون م اااير  ااذ  الورقاااة الماليااة؟  ااام ستشضاااع 
إلجاراءات ال جاز؟ أم أنهاا تعتبار ملكااع للمتعاقاد اعشار؟ إن  اذا الم اام وغيار  يجساد 
عمق المشاعر التي قد يتعرب لها السوق الماالي لاو سامل المشار  األردناي بادشوم 
 المالية في إجراءات الت ليسة. األوراق
وتجااادر اإلشاااارة إلااا  أن  اااق العميااام الماااود  فاااي االساااترداد يجاااد مبااارر  فاااي 
العبيعااة الشا ااة لااىوراق الماليااة المقياادة التااي بينااا سااابقاع أنهااا ذات عبيعااة شا ااة 
منقولااة معنويااة يتمتاع مالكهااا ب ااق عينااي وارد عليهااا يشولااه  تتم ام فااي كونهااا أمااواالع 
عالماا أن أوراقاه األماين في االسترداد بعيداع عان مزا ماة دارناي ال اافظ  ممارسة  قه
 المالية موجودة في الت ليسة.
الماليااة القيديااة ال يتمتااع  األوراقويقتضااي التنويااه بااحن العمياام  ااا أ  ساااأ 
ب ااق عينااي معلااق علاا  أوراقااه الماليااة، ويتضاال ذلااك ماان موقاا  بعااب التشااريعات 
ذي أشااار فااي ال قاارة ال ال ااة ماان المااادة السادسااة ماان م اام المشاار  فااي لوكساامبورغ الاا
إل  أن  ق العميم في االسترداد م  اور فاي مواجهاة الماود  لدياه.  1112قانون 
واساتناداع إلا   اذا الانص يارى ال قاه فاي لوكسامبورغ باحن العميام ال يتمتاع ب اق تتباع 
لمتعلقااة ب ااق أوراقااه الماليااة فااي يااد المياار، ويرجااع  ااذا الشااروج عاان القواعااد العامااة ا
 .(217)الملكية إل  العبيعة الم لية لىوراق المالية المقيدة في ال ساأ
 ظيات بمعالجاة األمين نجد أن  ام إفا  ال افظ فأما في التشريع ال رنسي، 
مان قاانون النقاد والماام ال رنساي أع ات العميام  122-21ذلك أن المادة م  .شا ة
                                                 
(126)  Y. Prussen, préc., p. 1306-1307. 
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اد ومان المعالباة بديناه فاي مواجهاة وكيام المالية من رفاع دعاوى اساترد األوراقمالك 
لعملية تسوية األمين الت ليسة المعين، وبينت  ذ  المادة أنه في  ام شضو  ال افظ 
أو ت ا ية قضاارية، يقاوم وكيام الت ليساة أو الم ا ي المعاين مان قبام  يراة البناوك، 
ة فاي  سأ األ وام أو كا ما، بعملياة ت قاق شااملة لجمياع األدوات المالياة المدرجا
المركزية أو لادى  اإليدا الم ل  لدى  يرة األمين ال ساأ الجاري الشاص بال افظ 
المالياة  األوراقأي عضاو آشار. وتهاد  عملياة الت قاق  اذ  مان التحكاد مان أن عادد 
المقيادة فاي  األوراقلمجماو  تلاك  الم لا  مسااوٍ األمين المدرجة في  سابات ال افظ 
المالياااة  األوراق ساااابات العمااااء التاااي ت ااات سااايعرته. وفاااي  اااام تباااين أن عااادد 
المالياااة المقيااادة فاااي  األوراقأقااام مااان عااادد األماااين المدرجاااة فاااي  ساااابات ال اااافظ 
المالياة باين العمااء بنسابة ماا يملكاه كام  األوراق ساابات العمااء، ياتم اقتساام  اذ  
المودعااة إلاا  العماااء  األوراقة. وتااتم عمليااة رد المودعاا األوراقماانهم ماان إجمااالي 
 بموجأ عمليات ت ويم إل   سابات شا ة بهؤالء العماء لدى أمناء   ظ آشرين.
وتبين المادة السابقة أنه بالنسبة لىوراق المالية العاردة للعميم التي لم يساترد ا 
م ل ، يبق  العميام الاألمين المالية المسجلة باسم ال افظ  األوراقبسبأ عدم ك اية 
ويع اا  ماان ت بياات دينااه والمعالبااة بااه وفقااااع  ،األماايندارناااع بهااا فااي مواجهااة ال ااافظ 
لإجاراءات الاواردة فاي قاانون التجااارة والمتعلقاة بااإلفا ، ولكناه يشضاع بش ااوص 
 . (216)مستردة إل  قسمة المرماءالغير  األوراق
المالية  األوراقيتبين لنا مما سبق أنه عل  الرغم من تعور نظام مسك  ساأ 
 قااوق العمياام المااود  تجااا   فاا نوتمياار العبيعااة القانونيااة لااىوراق الماليااة المقياادة، 
لااام تضاااع  بااام أ اعتهاااا التشاااريعات ال دي اااة، كااام علااا  عريقتهاااا، األماااين ال اااافظ 
 ب ماية شا ة.
  
                                                 
 .F. Auckenthaler, préc., n° 57-60: لمزيد من الت ا يم، انظر  (216)
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 فيعل  بيان أ ر إزالة الكيان المادي لىوراق المالية  لقد ان أ الب  
أ ار موضو  الب   مسارم قانونية عديدة،  اولنا و  ،األمينم هوم عقد ال  ظ 
المالية األردني وباالسترشاد بموق  بعب  األوراقالتعامم معها في ضوء قانون 
ار  والتو يات التشريعات العربية والمربية. ومن شام ب  نا  ذا شل نا إل  النت
 التالية:
 النتائج:
ال تتماشاااا  مااااع األمااااين : إن التعاااااري  ال قهيااااة المعا اااارة لعقااااد ال  ااااظ أوالً 
التعااور ال اادي  المتم اام فااي النظااام القياادي لااىوراق الماليااة الااذي انعكاا  علاا  
ذلااك أن ل ظااي التسااليم والاارد  .وغيَّاار فااي جو ر ااااألمااين عبيعااة التزامااات ال ااافظ 
الااواردين فااي التعاااري  ال قهيااة لاام يعااودا يماا ان واقااع ال ااام فااي ظاام نظااام القيااد 
اإللكتروني، إذ أنهما يتماان  اليااع بموجاأ قياود تو اق فاي ال ساابات المعنياة لادى 
. أضاااا  إلااا  ذلااااك أن عملياااة الااارد لاااام تعااااد تااارد علاااا  ذات القاااايم اإلياااادا مركاااز 
نماا علا  القياود اإلاإللكترونية التاي  ل اام ال سااأ  لكترونياة وفقااع  ولهاا العميام واد
 جراء عمليات تداوم عل  موجوداته.إبعد 
فااي األمااين ضااافة إلاا  مااا ساابق،   اارت التعاااري  ال قهيااة مهااام ال ااافظ إ
الماليااة التااي تم اام  األوراقساايما إدارة الال  ااظ والاارد وأغ لاات مسااؤولياته األشاارى 
 و اايته شا ااة فااي ظاام التعااور ال ا اام فااي  ااذا جااو ر  ااذا العقااد وتباارز ش
 العقااد  :علاا  الن ااو التااالياألمااين المجااام، وماان  نااا نقتاارب تعرياا  عقااد ال  ااظ 
األماين المبرم بين شاركة مرش اة مان الجهاات المشت اة لممارساة أعماام ال  اظ 
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 سااااباع األماااين المالياااة ي اااتل بموجباااه ال اااافظ  األوراقوباااين عميااام مسااات مر فاااي 
المالياة التاي يمتلكهاا ويضاعلع بمهماة   ظهاا  األوراقيقيد فياه جمياع  للعميم لديه
دارتهااااا وت ويلهااااا ونقاااام ملكيتهااااا بمااااا يت ااااق وعمليااااات التااااداوم الااااواردة عليهااااا  ،واد
باإلضافة إل  قبب عاردات أرباب العميم وقيد ا في  سابه إضاافةع إلا  شادمات 
 موجأ العر .أشرى، كم ذلك مقابم أجرة يت ق عليها العرفان أو ي دد ب
ووجوأ تاوافر أركاان العقاد األمين : اتض ت لنا العبيعة العقدية لل  ظ ثانياً 
األساسية ) الرضا والم م والسبأ(، وتو لنا إل  أن لهذا العقاد ش اارص  اماة 
 تتم م في ما يلي:
المالية  األوراق و عقد عيني ال ينعقد إال بتمام تسليم األمين عقد ال  ظ  -
المالية لكيانها المادي، ف ن عملية تسليم  األوراقم م العقد، إال أنه نظراع ل قدان 
المالية المودعة  األوراقالمالية أ ب ت تتم من شام ت ويم قيود  األوراق ذ  
إل   سابه الم توب ت ت سيعرة ال افظ  اإليدا من  ساأ العميم لدى مركز 
 األمين.
عقد شكلي يشترع فيه كتابة العقد، وتبين لنا أن  ذا األمين عقد ال  ظ  -
يهد  إل   ماية العميم باعتبار  العر  األضع  في العاقة، الشرع الشكلي 
ويترتأ عل  مشال ته البعان النسبي  ي  يمكن للعميم التمسك به أو التشلي 
 عن دعوى البعان من شام إجازة العقد.
ا إل  أن العبيعة التجارية ألعمام أما بش وص تجارية العقد فتو لن -
، بيد أن األمر مشتل  عندما أمر واضلاألمين بالنسبة لل افظ األمين ال  ظ 
يتعلق بالعبيعة التجارية لهذ  األعمام بالنسبة للعميم، فشل نا إل  أنه، كقاعدة 
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 ي أعمام مدنية ب كم ما يتها الذاتية وال تكون األمين عامة، أعمام ال  ظ 
بالتبعية إال عندما تتم من قبم تاجر وتتعلق بنشاعه التجاري. وأشرنا إل  تجارية 
بمعزم عن أي عقد األمين وجوأ الت رقة بين ال ام التي يبرم فيها عقد ال  ظ 
 بمناسبة عقد تداوم.األمين التي يبرم فيها عقد ال  ظ  آشر، وبين ال ام
لة في ذمة عقد معاوضة يرتأ التزامات متقاباألمين عقد ال  ظ  -
 إيدا ألن   المتعاقدين، و و بات في الوقت الرا ن عقداع من عقود اإلذعان
 بل أمراع م روضاع بموجأ القانون بدونه ال أالمالية لدى أمناء ال  ظ  األوراق
 المالية العاردة له. األوراقيتمكن العميم من القيام بحي عمليات تداوم عل  
المالية بشكلها الجديد عبارة عن أموام منقولة يمكن أن  األوراق: إن ثالثاً 
تكون م اع ل ق عيني أ لي يستقم عن  ق الملكية بمقوماته الشا ة وترجع 
 ذ  المقومات إل  أنه يقع عل  شيء غير مادي. أما فيما يتعلق بالعبيعة 
تي فشل نا إل  أن لهذا العقد عبيعته الشا ة الاألمين القانونية لعقد ال  ظ 
وأن قيام المشر  بتنظيمه  ،تميز  عن غير  من العقود الشبيهة كالوديعة والوكالة
المالية والتعليمات ال ادرة بمقتضا  قلم  األوراقفي ن وص شا ة في قانون 
 من أ مية الرجو  إل  القواعد العامة في القانون المدني.
ضمون التزامات م في: لقد أ ر زوام الكيان المادي لىوراق المالية رابعاً 
المركزي بات مضمون التزام ال افظ  اإليدا فبعد العمم بنظام  .ال افظ األمين
المالية مشتل اع في جو ر  عن االلتزام بال  ظ في ظم  األوراقب  ظ األمين 
النظام التقليدي الذي كان يستند عل  الوجود المادي لىوراق المالية، إذ لم يعد 
المالية من الضيا  والسرقة والتل   األوراقل   ماية االلتزام بال  ظ من باع ع
المالية في  ساأ العميم  األوراقمن باع عل  قيد األمين وأ بل التزام ال افظ 
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المالية فقد  األوراق. أما االلتزام ب دارة األوراقوقيد ال ركات الواردة عل  تلك 
ولم يعد من األمين األ لية الناجمة عن عقد ال  ظ  االلتزاماتأ بل من 
القيدي،  ي   اإليدا التبعية كما كان الوضع عليه قبم العمم بنظام  االلتزامات
بات أمراع م روضاع بموجأ القانون.  اإليدا المالية لدى مركز  األوراق إيدا إن 
المالية كيانها المادي،  األوراقأما عن االلتزام بالرد فتبينا أنه، ومنذ أن فقدت 
اللتزام مشتل ة تماماع عن السابق وتتم  الياع من شام عملية أ ب ت آلية تن يذ ا
المالية العاردة للعميم إل   ساأ العميم الشش ي أو  األوراقت ويم قيود 
  ساأ العميم ت ت سيعرة  افظ أمين آشر.
المالية لكيانها المادي وت وم عبيعتها من مام  األوراق: إن فقدان خامساً 
لم يؤِد إل  سلأ العميم المود   ة األولوية في  معين بالذات إل  مام م لي
 ام إفا  ال افظ ذلك أن المشر  األردني أعع  العميم المود  ال ق 
 باسترداد أوراقه المالية المودعة بعيداع عن مزا مة دارني ال افظ األمين.
 التوصيات:
: نو اااي المشااار  األردناااي بالتااادشم، علااا  غااارار التشاااريعات المربياااة، أوال 
 ااوص تشاااريعية ت  ااايلية ودقيقاااة لتتماشااا  ماااع التعااور القاااانوني لعقااد ال  اااظ بن
األمين. وبشاكم شااص إدراج ناص يتضامن تو اي اع دقيقااع ل قاوق العميام الماود  
أو شضااااوعه لتسااااوية األمااااين المودعااااة فااااي  ااااام إفااااا  ال ااااافظ  األوراقعلاااا  
 قضارية.
من تعليمات الترشيص  41: نو ي ب لماء ال قرة أ من نص المادة ثانياً 
با  توفير اإلمكانيات األمين واالعتماد للشدمات المالية  وم التزام ال افظ 
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المالية، و مايتها من السرقة وال ريق وأي  األوراقواإلجراءات الازمة ل  ظ 
المركزي الذي  اإليدا مشاعر أشرى  سأ ال اجة  التي ال تنسجم مع نظام 
 زيز . درت التعليمات السابقة لتع
لزام أمناء ال  ظ تضمين بند إالمالية عل   األوراقوجوأ عمم  يرة  ال اع: 
األمين شاص في ات اقية التعامم المبرمة مع العماء يبين  دود  ا يات ال افظ 
المالية العاردة للعميم نيابةع عنه في األ وام التي تستوجأ  األوراقبالت ر  في 
إجابة  ري ة من قبله وتعذر ال  وم عل  تلك اإلجابة إما لسكوت العميم أو 
 بسبأ غيابه.
األمين رابعاع: نو ي بتدشم المشر  لت ديد نعاق مضمون التزام ال افظ 
بتقديم األمين ها ال افظ باإلعام في مواجهة عميله وبيان ال االت التي ي لزم في
وذلك منعاع لنشوأ النزاعات بهذا الش وص وت اوت ال لوم  ،ن ي ة لعميله
 القضارية التي ت در بش و ها.
 تم بحمد اهلل،،،
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